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TEMEL KAYNAKLARLA YENI DIS TICARET TEORILERi*

Derya AGCADAG?
Bekir GOVDERE?

(0)/

Bu ¢alismanin amact yeni dis ticaret teorilerini literatiirdeki temel, birincil kaynaklar kullanarak incelemektir. Bu amagla
alana katk saglayan Posner, Vernon, Linder, Lancester ve Samuelson gibi teorik katkilari bulunan iktisat¢ilarin ¢alismalar
yeni bir okumaya tabii tutulmustur. Bu yeni okuma, Tiirkiye'deki genel literatiirde az bulunan bazi bilgilere ulasiimasini

saglamustir. Elde edilen bulgulara gore, yeni dis ticaret teorileri geleneksel teorinin arastirma programinin sert ¢ekirdegini
korumuglardir. Yeni dis ticaret egilimlerini agiklamak iizere geleneksel teoriyi tamamlayici katkilarda bulunmuglardir.

Anahtar Kelimeler: Geleneksel teoriler, Yeni dis ticaret teorileri, Cekim Modeli
Jel Kodu: F10, F11, F12.

NEW FOREIGN TRADE THEORIES WITH BASIC RESOURCES

ABSTRACT

The aim of this study is to examine new foreign trade theories using basic, primary sources in literature. For this purpose, the
studies of economists who have contributed to the field such as Posner, Vernon, Linder, Lancester and Samuelson have been
subjected to a new reading. This new reading, being achieved some rare information contained in the general literature in
Turkey. According to the findings, new foreign trade theories have preserved the hard core of the research program of the
traditional theory. They made complementary contributions to traditional theory to explain new foreign trade trends.

Keywords: Traditional theories, New Trade Theories, Gravity Model.
Jel Codes: F10, F11, F12.

1 Bu ¢alisma Siileyman Demirel Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Ikisat ABD doktora programinda yiiriitiilen
“Tiirkiye’de ithalat1 Belirleyen Faktorlerin Analizi: 2000-2019” bashikli doktora tezinden tiiretilmistir.

2 Ogr. Gér., Burdur Mehmet Akif Ersoy Universitesi, Aglasun MYO, dagcadag@mehmetakif.edu.tr

3 Prof.Dr., Isparta Siileyman Demirel Universitesi, [IBF, iktisat Boliimii, bekirgovdere@sdu.edu.tr
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1.GIRIS

Bilindigi gibi uluslararasi dig ticaret teorisi; iic temel soruya cevap aramaktadir. Bunlardan birincisi
“Ulkeler neden dis ticaret yapmalidir?” Bu soru iilkelerin dis ticaretten kazanglarinin neler olacagina
odaklanmaktadir. Ikinci temel soru dis ticaret yapmaya karar veren iilkeler “hangi mallarda
uzmanlasacaktir ve bu uzmanlagma nasil belirlenecektir”. Bu soru da iilkelerin hangi mallar1 ithal hangi
mallar1 ihra¢ edecegine cevap aramaktadir. Uzmanlagma belirlendikten sonra {igiincii temel soru 6nem
kazanmaktadir. “Uluslararasi fiyatlar ya da teknik tabirle dis ticaret haddi nasil belirlenecektir.” Bu soru

ihrac¢ ve ithal mallarinin uluslararasi fiyatlarinin belirlenmesini incelemektedir (Krugman, Obstfeld ve
Melitz, 2017; Salvatore, 2013; Seyidoglu, 2017).

Birinci soruya ilk agiklamayr Merkantilist diisiiniirler yapmistir. Merkantilistlere gdre dis ticaret
yapmanin amaci iilkelerin zenginligini belirleyen altin ve giimiis gibi degerli madenlere ulagmaktir.
Diinyadaki altin ve giimiis miktar1 da sabit kabul edildigi i¢in dis ticaret yapan iki iilke ayn1 anda
kazanamaz. Merkantilistlere gore bir iilke kazanirken digeri mutlaka kaybedecektir. Ciinkii ithalat ve
ihracat bedelleri altin ve giimiis paralarla 6dendigi icin, ihracat yapan iilkeye altin ve giimiis girisi
artarken, ithalat yapan {ilkede tam tersi olacak ve degerli maden miktar1 azalacaktir. Buradan hareket
ederek, ithalat1 kontrol etmek amaciyla “Korumaci Dig Ticaret” politikasi onermislerdir (Kazgan, 1993;
Savas, 1998; Ozgiiven, 1992).

Birinci sorunun cevaplanmasinda temel katkiyt Adam Smith “Milletlerin Zenginliginin Nedenleri ve
Dogast Uzerine Bir Deneme” adli eserinde yapmustir. Sanayi devriminin baslarinda diisiincelerini
kaleme alan Smith, Merkantilistler diye adlandirdigi diistiniirlerden ayrilmaktadir. Smith’e gore
tilkelerin zenginligi degerli madenlere degil, “liretime” baglidir. Ona gore iiretim is bolimi ile
artirilabilir. Boylece ticarete katilan her iki taraf ayn1 anda kazancgl ¢ikabilir. Dolayisiyla korumaci dis
ticarete gerek olmayip, “serbest dis ticaret” gereklidir sonucuna ulagmaktadir. Ve gelistirdigi mutlak
{istiinliikler teorisi ile ikinci sorunun yani Ulkelerin hangi mallarda uzmanlasacaginin cevabini aramaya
yogunlasmistir (Seyidoglu, 2017; Krugman vd. 2017).

David Ricardo karsilagtirmali Ustlinliikler teorisi ile Smith’in goriisiinii bir adim ileriye tagimustir.
Bilindigi gibi mutlak ustiinliikler teorisine gore bir lilke hangi malda mutlak olarak iistiinse o malda
uzmanlasip ihracat¢1 olurken diger mali ithal edecektir. Ricardo’nun katkisi da tam bu noktada ortaya
¢ikmaktadir. Ricardo bir iilke iki malin iiretiminde de mutlak olarak iistiinse ne olacaktir tespiti ile
katkisin1 saglamistir. Ricardo’ya gore eger bir iilke iki malda da mutlak iistiin olsa bile, dis ticaret yine
de faydali olabilir. Buna gore, tstiinliigiin derecesine bakilarak iilkelerin hangi malda uzmanlasacaklari
belirlenebilmektedir (Iyibozkurt, 1989; Blaug, 2014: 147-152).

Bilindigi gibi, Ricardo modeline goére karsilagtirmali istiinliikler emek deger teorisi agisindan
hesaplanmaktadir. 1930’larda gelistirilen Heckscher-Ohlin modeli karsilastirmali Gstiinliikleri {ilkelerin
sahip olduklar1 iiretim faktdrlerinin zenginligini dikkate alinarak belirlemektedir. Daha agik bir ifade ile,
bir lilke hangi liretim faktoriine zengin olarak sahipse (emek/sermaye) iiretimi bu faktdr yogun olarak
gerektiren mallarda karsilastirmalr {istiinliige sahip olacak ve bu mallarda uzmanlasacaktir. Ornegin
sermaye zengini bir {ilke sermaye yogun mallarda, emek yogun bir iilke emek yogun mallarda
uzmanlasacaktir (Seyidoglu, 2017: 83).

Yeni dis ticaret teorilerinin ortaya gikmasinmn iki nedeni bulunmaktadir. Birincisi, Ikinci Diinya
Savasindan sonra diinya ticaretinde yeni egilimler ortaya ¢ikmustir. Iki sanayi iilkesinin birbiri ile ticaret
yaptig1 goriilmiistiir. Oysa geleneksel dis ticaret teorilerine gdre ayni mallari tireten iilkelerin birbiri ile
ticaret yapmamasi gerekir. ikincisi, yine geleneksel dis ticaret teorilerine gore bir iilke A malini ihrag
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ederken B malimi ithal etmelidir. Ancak iilkelerin A malin1 hem ihra¢ hem ithal ettikleri goriilmeye
baglanmistir. Bundan dolay1, s6z konusu yeni egilimleri agiklamak igin “yeni dis ticaret teorileri”
gelistirilmistir (Erkok, 2010).

Bu nedenlerin disinda yeni ticaret teorilerinin baska dayanaklari da bulunmaktadir. Ornegin bazi
iktisatcilarin, artan getiri, eksik rekabet tiirleri, pazar sorunlari, kismi uzmanlagma digindaki durumlarin
etkileri gibi basliklarin H-O modelinde ne gibi uyum ve uyumsuzluklar ¢ikaracagini aragtirmalar1 da
yeni teorilerin dogusunu saglamistir (Sen, 2010: 5-6).

Ancak, 1950’lerden sonraki bu yeni arastirmalarin inceledigi konulara aslinda daha 6nceki ¢alismalarda
da yer verilmistir. Ornegin “Sanayi firmalarmin geniglemesinin ayrilmaz bir pargasi olan artan getirilerin
Olcege dahil edilmesindeki sorunlar da ticaret teorisi literatiiriinde daha once glindeme gelmisti.
Marshall, maliyetlerin tarihsel ve dolayisiyla zaman i¢inde geri dondiiriilemez oldugunu varsayarak,
artan getiri altinda olasi ¢oklu denge sorunundan kac¢indi. Marshall ayni zamanda Pigouvian'in ilgili
artan ve azalan maliyet endiistrileri igin vergi ve ikramiye teklifinden de bir hamlede kagindi. Benzer
bir sorun, artan getiri ve ticaret izerindeki etkileri ile ilgilenen Graham ve Knight tarafindan da glindeme
getirildi” (Viner 1937’den aktaran Sen, 2010: 5-6).

Ayrica Leontief Paradoksu H-O modeli iizerinde bazi siipheler ortaya ¢ikarmistir. Bilindigi gibi,
Leontief Paradoksu sermaye zengini olan Amerika’nin sermaye yogun mallar ihra¢ etmesi gerekirken
emek yogun mallar ihrag ettigini ve bu sonucun H-O modelinin 6ngdriisiiniin tersini gdsterdigini ortaya
koymustur (Karluk, 1996: 45).

H-O modelinin varsayimlarinin degistirilmesi yoluyla yukarida deginilen yeni ticaret egilimlerini
aciklamak {izere gelistirilen modellerin iliskisi asagida Tablo 1’de sunulmustur.

Tablo 1. H-O Modelinden Yeni Dis Ticaret Modellerine Gegis

kan Yeni Dis Ti
H-O Modelinin Varsayimlari Varsayimin Giincellenmesi Ortaya Cikan _enl_ 15 Ticaret
Teorileri

Ulkelerin farkli faktér donatimina Ayni faktor yapisina sahip Nitelikli Isgiicii Hipotezi,

sahip olmast olabilecegi Teknoloji Ag131 ve Uriin
Donemleri Hipotezi

Her iki tilkenin de iiretimde ayni Ulkeler farkli teknolojiler Teknoloji Agig1 ve

teknolojiyi kullandig1 kullanabilir }
Uriin Dénemleri Hipotezi

Olgege gore sabit getiri Olgege gore artan getiri Olgek Ekonomileri ve Monopolcii
Rekabet Teorileri

Talep yapilarinin benzer oldugu Talep yapilarmin farkl Olgek Ekonomileri ve Endiistri igi

olabilecegi ticaret
Ulasim maliyetlerinin sifir kabul Ulasim maliyetlerine uzakligin Cekim Modeli
edilmesi dahil edilmesi

Kaynak: Salvatore, 2013: 158-159°dan tarafimizca hazirlanmustir.

Tablo 1’e gore, yeni dig ticaret teorilerinin H-O modelinin agiklayamadigi ticaret tiirlerini incelemek
lizere s6z konusu modelin varsaymmlarimi degistirerek gelistirildigi goriilmektedir. Ornegin iki iilkede
talep yapilarinin ayni oldugu varsayiminin degistirilmesi ile tercihlerde benzerlik hipotezi; dlgege gore
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sabit getiri varsayiminin degistirilmesi ile 6lgek ekonomileri ve monopolcii rekabet teorilerinin
gelistirilmesi miimkiin olmusgtur.

Asagidaki kisimda yeni dig ticaret teorileri detali olarak incelenmistir.

2. NITELIKLI iSGUCU TEOREMI

Iki sanayi iilkesinin birbiri ile neden ticaret yaptigimi H-O modeli ile agiklamanim zor olduguna daha
once deginilmisti. Bu zorlugu agma ¢abalarindan biri de nitelikli isgiicli modelidir. Teorem, iki sanayi
iilkesinin birbiri ile ticaretini sozkonusu {ilkelerin nitelikli isgiici donanimlarmin farkliligi ile
aciklanabilecegine odaklanmaktadir. Bir bagka ifade ile, “beceriler ticarette onemli bir rol”
oynamaktadir (WB, 1995: 59).

Keesing 1965 yilindaki 6ncii calismasinin girisinde Leontief’in hesaplamasini farkli bir yontemle
yapacagini belirtmistir. Buna gore, “Leontief tek bir {ilkenin ticaretinin faktor igerigini, liretim
siireglerinin faktdr gerekliliklerinden hesapladi. Bu calisma, biraz farkli bir yontem sunmaktadir.
Yalnizca Amerika Birlesik Devletleri tarafindan degil, diger iilkeler tarafindan da ticareti yapilan tim
mamul mallarin, tek bir teknik katsay1 seti ile yani Amerika Birlesik Devletleri’ndeki her bir endiistride
gozlemlenen isgiicii becerileri kombinasyonlari ile iiretildigi varsayilmaktadir. Isgiicii becerilerinin
mevcudiyetinin, dogal kaynaklara yakindan bagli olmayan genis bir iiriin grubu i¢in endiistriyel kurulus
yeri ve ticaret modellerini belirledigi varsayilmaktadir” (Keesing, 1965: 287).

Keesing, katsayilar1 bir milyon dolarlik katma deger basina dogrudan iiretim gereksinimleri bigiminde
ele almistir. Ana beceri katsayilari, 15 endiistrinin her birinde bir milyon dolarlik katma deger basina
ABD'nin dogrudan yillik isgiicii gereksinimlerini temsil etmektedir. S6z konusu gereksinimlere gore,
meslekleri bes beceri sinifina ayirmistir: (i) Profesyonel, teknik ve yonetimsel; (i) Esnaf ve ustabasi
(vasifli el iscileri); (iii) Biiro, satis ve servis; (iv) Operatérler (yar1 vasifli) ve (v) Vasifsiz isciler. “Ister
bir birey ister bir ulus i¢in sadece ilk iki beceri sinifini edinmek 6zellikle zor oldugundan, bu becerilerin
vasifsiz isgiiciine gore mevcudiyetinin uluslararasi enddstriyel kurulus yeri ve ticaret modellerini
sekillendirecegi tahmin edilmektedir. Biiro calisanlar1 birinci sinifa tamamlayici niteliktedir, ancak
genellikle diistik ticretlerde bol miktarda bulunurlar ve bir sekilde kurulus yeri lizerinde neredeyse higbir
onemli etki yapamazlar. Amaglarimiz icin, sadece kisa bir egitim gerektiginden hem teknisyenler hem
de is¢iler vasifsizdir” (Keesing, 1965: 290).

Keesing, H-O modelinin bazi varsayimlarini oldugu gibi kabul ederken bazi yeni varsayimlar
getirmistir. S6z konusu ortak varsayimlar sunlardir: (i) Tam rekabet Kosullar1 gecerlidir; (ii) 6lgek
ekonomisi sdzkonusu degildir; (iii) Tiiketici tercihleri benzerdir ve (iv) Tagima maliyetleri sifirdir (Atik
ve Tiirker, 2011: 38-39).

Diinya Bankasi 1995 yili ‘biitiinlesen diinyada uluslarararas: isgiicii’ alt basglikli “Diinya Kalkinma
Raporu’nda” konuyu 126 iilke i¢in analiz eden bir ¢aligma yapmustir. Buna gore, bir iilkenin isgiiciinde
daha yiiksek bir ortalama beceri diizeyine ulastikca iiretimini birincil emtialardan daha karmasik imalat
sanayi Urilinlerine kaydirabildigi ve karsilastirmali Gistiinliik elde ettigi goriilmiistir (WB, 1995: 59;
Salvatore, 2013: 135).

Asagidaki Tablo 2’de 2006 yili i¢in gelismis ve gelismekte olan iilkelerin ekilebilir arazi, fiziksel
sermaye, Ar-Ge bilim adamlari, nitelikli isgiicii (orta ve yiiksek), niteliksiz isgilici ve diinya
GSYH’indaki paylan gosterilmektedir. Tablodaki veriler s0yle yorumlanabilir: Bir iilkedeki s6zkonusu
faktoriin pay1, o lilkenin diinya GSYH’indaki payindan biiyiikse, iilkenin, bu faktdrde goreceli iistiinliige
sahip oldugunu ifade etmektedir. Ornegin ABD’nin Ar-Ge bilimadamlarin orani (%24.1), ABD’nin
Diinya {iretimindeki payindan (%21.9) biiyiilk oldugu i¢in, Ar-Ge bilimadamlar1 agisindan

4
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karsilagtirmali Uistiinliige sahiptir. Yine aym lilke, orta nitelikli isgiicii (%7.5) ve niteliksiz isgiicii pay1
(%0.4) Diinya iiretimindeki payindan (%21.9) diisiik oldugu igin karsilastirmali dezavantaja sahiptir.

Tablo 2. 2006 Yilinda Diinya Toplaminin Yiizdesi Olarak Cesitli Ulkelerin Faktor Yetenekleri

Ulkeler Ekilebilir Fiziksel Ar-Ge Yiiksek Orta Niteliksiz GSYH
Arazi Sermaye Bilim Nitelikli Is Nitelikli Isgiicii
Adamlar Giicii Isgiicti
ABD %12.2 %22.0 %24.1 %22.2 %7.5 %0.4 %21.9
Japonya 0.3 141 12.3 10.3 4.2 0.2 7.0
Almanya 0.8 6.8 4.9 4.4 3.3 0.5 4.5
Birlesik Krallik 0.4 2.8 3.2 34 2.2 0.1 34
Fransa 13 4.4 35 3.1 19 0.1 3.3
Italya 0.5 35 1.4 15 2.3 0.3 2.8
Kanada 3.2 3.0 2.2 31 0.9 0.1 2.0
Cin 10.1 111 211 5.9 25.6 24.9 10.2
Hindistan 11.2 4.9 1.6 5.9 9.2 21.7 4.5
Rusya 8.5 2.3 8.1 2.8 6.6 0.1 3.0
Brezilya 4.2 2.9 15 2.6 3.2 2.9 2.7
Kore 0.1 3.3 3.5 2.6 1.7 13 1.7
Meksika 1.8 2.0 0.8 3.2 15 0.2 21
Diinyanin Geri Kalan 454 16.7 11.7 29.0 28.4 47.2 30.7
Diinya 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0

Kaynak: Salvatore, 2013: 116.

Not: Tabloda ekilebilir arazi, tarim iiriinleri iiretmek i¢in genel kaynagy; fiziksel sermaye, makineleri, fabrikalar1 ve diger insan
giicli gerektirmeyen {iretim araglarini ifade etmektedir. Ar-Ge bilim adamlari, yiiksekdgrenimden daha fazla egitime sahip
uzman ¢aliganlar1 ifade etmekte ve bu kisiler en yiiksek teknolojik iiriinleri tiretmek i¢in kullanilmaktadir. Yiiksek nitelikli
isgiicii, yliksek dgretim veya iiniversite egitimini tamamlamig olan iscileri ifade etmektedir. Niteliksiz isgiict, ilkogretimin
Otesinde egitimi olmayan iggiiclinii ifade etmektedir.

Tablo 2’ye gore, ABD ve Japonya diger gelismis iilkelerle kiyaslandiginda, Ar-Ge bilim adami ve
yiiksek nitelikli isgiicii agisindan gok biiyiik bir karsilastirmali iistiinliige sahiptirler. Ornegin, Ar-Ge
bilim adamlar1 agisindan Almanya % 4.9, Birlesik Krallik %3,2, Fransa %3.5’lik bir paya sahip olup
ABD ve Japonya’nin olduk¢a gerisindedir. Ancak, Cin’in %21.1 ile Japonya’y1 gegtigi ve ABD’nin
ardindan ikinci siray1 aldig gortilmektedir.

Yiiksek nitelikli iggiicii agisindan iilkelere bakildiginda, yine ABD %22.2, Japonya %10.3 oranlariyla
diger gelismis tilkelere gore olduk¢a avantajli goriilmektedir. Nitekim nitelikli isgiicli pay1 Almanya’nin
%4.4, Birlesik Krallik’in %3.4 ve Fransa’nin %3.1’dir.

Nitelikli iggiicli teoremi acisindan uluslararasi ticareti soyle agiklayabiliriz: “Amerika Birlesik
Devletleri’nin Ar-Ge bilim adamlar1 ve yliksek nitelikli iggiicli agisindan yogun olan en yiiksek
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teknolojik mallarda net bir ihracat fazlasina veya karsilastirmali avantaja sahip olmasini; sermaye yogun
mallarda az ¢ok tarafsiz olmasini ve tarimsal ve diger arazi ve dogal kaynak yogun liriinlerde ve orta
nitelikli ve niteliksiz iggiicii ile tiretilen her tiirlii malda karsilastirmali dezavantaja sahip olmasini ifade
etmektedir. Japonya'nin sermaye yogun lriinlerde ve Ar-Ge bilim adamlarinin ve yiiksek nitelikli
isgliciiniin yogun kullanimin1 gerektiren iiriinlerde karsilagtirmali bir bollugu bulunmaktadir (yani
karsilagtirmali bir avantaja sahiptir)” (Salvatore, 2013: 115-117).

3. TEKNOLOJi ACIGI TEOREMIi

Bilindigi gibi Teknoloji Acig1 Teoremi Michael V. Posner’in 1961°de yayinladig: “International Trade
and Technical Change” basliklt makalesinde gelistirilmistir. Posner, faktér donatimlarinin ayni oldugu
tilkeler arasinda uluslararasi ticaretin yapilabilecegini asagidaki gibi agiklamistir (1961: 323-324):

“lIk olarak, zaman icinde yeni mallar gelistirilir. Prensipte, bu zorluk asilmaz degildir -
olagan ¢dziim, yeni iiriinii eski bir iiriiniin bir parcasi olarak deger vermektir. Onemli
stireksizliklerin mevcut olabilecegi (6rnegin, yeni bir malin gelistirilmesi, eski ikamesinin
degerini sifira diisiirebilir) veya mallara yonelik talepler karsilikli olarak bagimsiz
olmayabilir (6rnegin, yeni iiriin, ortaklasa tiiketilen tiim bir yelpazenin yerini alabilir, analizi
daha karmagik hale getirir, ancak temel niteligini degistirmez). Ancak yeni iriinlerin
gelistirilmesi tiim iilkelerde ayn1 anda gergeklesmez. Cogu durumda bunlarmn tanitilmasinin
tek nedeni, ilgili girisimcinin belirli bir siire i¢in yar1 tekel elde etmeyi ummasidir. Bu siire
zarfinda, onceden var olan kargilagtirmali maliyet farklarindan bagimsiz olan bir ticaret
nedeni mevcuttur. Biiylime siirecinin siirekli teknik ilerlemeyi gerektirdigi 6lciide, ekonomik
biiyiimenin etkisi, ticarete 6zgii bir neden gelistirmektir. ikinci olarak, yeni fiiriinler
gelistirilmese bile, yeni siire¢lerin olabilecegini ve bu tiir yeni yontemlerin ilgili iilkeye bazi
mallarda karsilagtirmali bir avantaj saglayacagini kabul etmeliyiz. Ancak bu ticaret nedeni,
Ohlin modelinin énemli bir kosulunu ihlal edecektir, tiretim fonksiyonlar: tiim {ilkelerde
aymidir. Oyleyse ticaret, {iretim faktdrlerinin géreli donatimlarinda uluslararas: farkliliklar
olmasa bile, bir lilkede baska bir yerde bulunmayan bazi teknik know-how'in varligindan
kaynaklaniyor olabilir. Ugiinciisii, teknik ilerlemenin olusma hiz1 ve bunun geleneksel {iretim
faktorlerindeki degisikliklerle iligkisi sorunu vardir; "yeni" know-how "iiretimi yatirim orani
ile iligkili mi? Ve son olarak, yenilik akisi endiistriler arasinda rastgele dagitilacak mi, yoksa
herhangi bir iilkede bir sektére dogru yogunlasacak mi1? Bu nedenlerle, geleneksel analiz
semsiyesi altinda diizgiin bir sekilde gelmeyen degisen bir diinyada ticaretin bu yonlerini
analiz etmeye ¢alismak zamana deger goriiniiyor”.

Teknoloji ag1g1 teoremine gore, benzer faktoér donatim yapisina sahip iki sanayii iilkesinden hangisi daha
Once yeni bir teknoloji gelistirirse o lilke bu tirlinde karsilastirmal Gistiinliigii elde edecek ve ilk ihracatgi
olurken, diger iilke ise s6z konusu malin ithalatcis1 olacaktir. Ancak siire¢ burada bitmemektedir. Mali
ithal eden taklitgi {ilke benzer faktor donatimina sahip oldugu i¢in, bu mali taklit ederek iiretebilecektir.
Mal ilk icat eden iilkenin ne kadar siire ihracatci olarak kalacagi “taklit gecikmesine” bagli olacaktir
(Posner,1961; ayrica bakiniz Salvatore, 2013:172).

Teknolojiyi ilk gelistiren iilke agisindan taklit siiresi ne kadar geciktirilebilirse o kadar avantajli
olacaktir. Cilinkii yeni iirliniin piyasaya siiriilmesinden elde edilecek yiiksek karlar s6z konusu {ilke
tarafindan elde edilecektir. Bundan dolay1 diger lilkelerin taklitlerinin 6niine gegmek i¢in patent ve lisans
yasalart onem kazanmaktadir. Nitekim 1995 yilinda kurulan Diinya Ticaret Orgiitii “Fikri Miilkiyet
Haklar1” konusunda ¢ok genis kapsamli diizenlemeler yapmustir.

2000°1i yillarin baslarina kadar Nokia tuslu cep telefonlarinda piyasanin lideri iken, Apple ve Samsung
once dokunmatik sonra akilli telefonlarla piyasa liderligini ele gegirmistir. Ayrica akilli telefonlara
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eklenen pek cok ozellik ¢ok farkl iiriinlerin de talebini ¢ok ciddi dlgiide azaltmistir. Ornegin akill
telefonlarla ¢ok kaliteli fotograf ¢ekilebildigi i¢in fotograf makinesi, yine ¢ok kaliteli video ¢ekilebildigi
icin video kayit cihazlarini, miizik dinlenebildigi icin Walkman’in, ekranda saat goriindiigii i¢in kol
saatinin taleplerini azaltmistir.

Icad edilen iiriin icatg iilkede ilk olarak iiretilirken, zamanla standart hale geldikce taklitci iilkelerde
tiretildikge tiretimi disiik ticretli iilkelere dogru kaymaktadir. Bu slire¢ Vernon tarafindan 1966 yilinda
“irlin donemleri hipotezi’ ile agiklanmustir.

4. URUN DONEMLERI TEOREMIi

Vernon’un 1966’da yaymladigi “International Investment and International Trade In The Product
Cycle” baglikli {inlii makalesinde gelistirilen bu teorem, yukarida agiklanan Teknoloji agig1 teoreminin
bir tamamlayicisidir. Ciinkii icat edilen bir iiriiniin yasam donemleri; yeni iiriin, olgunlasan iiriin ve
standartlasan {iriin olarak incelenmektedir.

Vernon (1966: 192-193) makalesinde konuyu agiklarken yeni iriinlerin icat edilmesinin H-O modelinde
oldugu gibi iilkelerin faktér donatimlarina bagl olmayabilecegini, bunun ABD’de oldugu gibi baska
nedenlere dayanabilecegini ileri siirmiistiir. Vernon yeni teknoloji ve yeni mallarin ABD gibi sanayi
iilkelerinde gelistirilmesini iyi egitimli is giicii, Ar-Ge i¢in ayrilan yliksek paylar ve i¢ pazarin biiyiikligi
(niifus ve yiiksek gelirli tiiketici orani) gibi faktorlere baglamaktadir. Paul Krugman da benzer sekilde
i¢ pazar biiyiikliigiiniin ticaret yapilarina 6nemli etki yapacagina vurgu yapmaktadir (Krugman, 1980:
955).

Vernon yeni iiriin ile standartlasan iiriiniin tiretim siire¢lerinin birbirinden farkli oldugunu otomobil ve
radyo ornekleri ile izah etmektedir. ““...1910'dan Once iiretilen ve pazarlanan ¢ok c¢esitli otomobilleri,
1930’larin tamamen standartlagtirilmis tiriinleriyle veya 1920’lerin alacali radyo tasarimlarini 1930’larin
tek tip modelleriyle karsilastirin.” (Vernon, 1966: 195).

Vernon’un olgunlasan iiriin ve bu déneme iliskin temel tespitleri sdyledir: ilk olarak “bir iiriine olan
talep arttik¢a, genellikle belirli bir standartlasma derecesi gerceklesir. Ikinci olarak, olgunlasan iiriin
asamasinda zamanla “{irlin 6zellikleriyle ilgili endiselerin yerini liretim maliyeti endisesi” almaya baglar
(Vernon, 1966: 196). Ugiincii olarak, icatci iilkenin disinda iiretime baslanmasi bazi karsilastirmalar
gerektirmektedir. Icatc iilkedeki iiretim maliyetleri ve nakliye masraflari ile diger iilkedeki iiretim
maliyetlerinin karsilastirilarak karar verilecegi aciktir. Eger bir mali icat¢i iilkede {iretip nakliye
masraflar1 dahil edildiginde hala avantajli ise, iiriin bu {ilkede iiretilmeye devam edecektir (Vernon,
1966: 197). Dordiincii olarak, igatci {ilke tireticilerinin (Vernon’un 6rneginde ABD'li iireticiler) diger
gelismis tilkelerde iiretim birimleri kurma asamasi gelmektedir. Vernon’un ifadesi ile “simdi yeni bir
giicler grubu trene biniyor.”

Bilindigi gibi, Vernon’un modelinde olgunlagmus iiriin asamasinin ardindan standartlagmis iirlin asamasi
gelmektedir. Bu asamada azgelismis tlkelerin diisiik is¢ilik maliyetleri ile bir iretim merkezi
olabilecekleri bir zemin olusturmaktadir. Ancak Vernon tam bu nokta da Onemli bir konuya
deginmektedir: “Bu cesur bir projeksiyondur ve ilk bakigta Heckscher-Ohlin teoremi ile tamamen
celigkili gibi goriiniir. Bu teoreme goére, muhtemelen daha az gelismis lilkelerin ihracati nispeten emek-
yogun iirlinler olma egilimindedir.” Bir bagka ifade ile, emek yogun iiriinler {ireten iilkeler sanayi
iilkelerinde iiretilen {iriinleri nasil iiretebilmektedir? Vernon H-O modelinde ihmal edilen “pazarlama
konularinin” dahil edilmesiyle agiklanabilecegini vurgulamaktadir. Bilindigi gibi, H-O modeli tam
rekabet piyasasi varsayimini temel aldig1 icin bilgi ve pazarlama sorunlar1 bulunmamaktadir. Ancak
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standartlagan bir lirline doniistiigiinde tiretim maliyetleri 6énemli hale gelen bir {iriinde uluslararasi
pazarlara iligkin bilgi edinme ciddi bir soruna donligmektedir (Vernon, 1966: 202). Bilgi sorunu
yasamayan, uluslararasi piyasalara agina olan firmalar i¢in ise “diisiik isgilicii maliyetleri cazibe unsuru”
olmaktadir (Vernon, 1966: 203).

Erkok (2010: 209) iirtin donemleri hipotezini H-O modeli ile karsilastirarak su tepsiti yapmaktadir:
“Vernon’a gore lilkelerin hangi mallarda karsilagtirmali Gstiinliige sahip olacaklari, s6z konusu malin
icinde bulundugu iiretim evresi ile yakindan iliskilidir. Tlk iki iiretim evresi igindeki bir malda ihracatc1
olabilmenin tilkenin faktdr donatimlari ile bir ilgisi yoktur. Buna karsilik, standart {iriin evresine gelmis
bir malda daha diisiik iicret iilkelerinin s6z sahibi olmasi kaginilmazdir. Béylece Vernon’a gore ayni
iirtiniin ilk iki evresinde o malin ihracatgisi olabilen iilke, son evreye girildiginde ayni iirliniin ithalatcist
durumuna gelebilmektedir.”

5. TERCIHLERDE BENZERLIiK TEOREMi

Linder 1961 yilinda yayinladig1 “An Essay on Trade and Transformation” baslikli kitabinda analizine
baglarken, birincil {iirlin ticareti ve imalat sanayi iiriinleri ticaretini birbirinden ayirarak modelini
olusturacagina isaret etmektedir. Birincil iirlin ticaretinin H-O modelini kullanarak agiklanabilecegini
kabul eden Linder bunun nedenini sdyle agiklamaktadir: ““...Bol miktarda dogal kaynak saglanan bir
tilkenin, kaynak kullaniminda karsilastirmali bir avantaja sahip oldugu varsayilacaktir. Heckscher-Ohlin
faktor oranlari teorisinden once gelen karsilagtirmali iistiinliiklerin dogast tizerine dagimik gozlemler,
ticaret modelinin olusumunda stratejik rolii sermaye ve emek donatimlarina degil, yalnizca arazi
donatimlarina verdi. Bu nedenle, ticaretin analizinde faktor oranlar1 yaklagimini kullanmamiz hem
Heckscher-Ohlin teorisi hem de daha 6nceki teori ile uyumludur. Faktor oranlari teoreminin bu kadar
genis bir kabul gérmesinin tek nedeni, dogal kaynak donanimlarindaki farkliliklarin dikte ettigi birincil
iirtinlerdeki ticaret modelinin ¢ok makul olmasidir. Faktor oranlarinin agiklamalar1 her zaman, dogal
kaynaklarin bol oldugu {iilkelerin dogal kaynak yogun iirlinler ihrag ettigine dair ikna edici bir iddiayla
baglar. Birincil iirlin ticaretinde bu agiklamay1 kabul ederken, imalat sanayi ticaretini agiklamada
uygulanabilirligini reddedecegiz” (Linder, 1961: 86).

Linder, birincil tiriinler diginda bir iilkenin ihracat potansiyelinin oldugunu, ancak bunun, s6z konusu
malin o iilkede tiiketilen, talebi olan bir mal olmasi gerektigini belirtmistir. Bir malin potansiyel bir
ihracat iirlinii olmasi i¢in gerekli olan, yurtigi talebi "temsili talep" olarak adlandirmigtir. Ayrica, bunun
kendi modelinin “temel 6nermesi” olduguna isaret etmistir. (Linder, 1961: 87-88).

Linder, (1961: 90) bir {ilkenin karsilastirmali istiinliik elde edebilmesi igin o malin iilke i¢inde talebinin
olmasi gerekliligine biiyiik 6nem vermektedir ve iddiasin1 destekleyen {i¢ neden ileri siirmektedir: (i)
Bir girigsimcinin kendi iilkesinde bulunmayan bir ihtiyaci karsilamaya ¢aligmasi olas1 degildir. (ii) Eger
bir girisimci bagka bir iilkede bir ihtiyaci1 gorebilse dahi, bunu karsilayacak mali/iiriinii tasarlamak ¢ok
giic olacaktir. (iii) Eger, baska bir lilkedeki ihtiyaci karsilayacak mali iiretebilse bile bu sefer de karsisina
“engelleyici maliyetler” (6rnegin uzaklik, tasima maliyetleri, giimriik vergileri gibi) ¢ikacaktir.

Potansiyel ihracat ve potansiyel ithalat kavramlarini agikliga kavusturduktan sonra, potansiyel ticaretin
hangi tilkeler arasinda en yogun olabilecegini ve bunun hangi faktorlere bagli olacagini belirlemeye
calismigtir. Bunu belirleyen ilk faktor, talep yapilarinin benzerligidir. “Iki iilkenin talep yapilari ne kadar
benzerse, potansiyel olarak bu iki iilke arasindaki ticaret o kadar yogun olur. Iki iilke tam olarak ayni
talep yapilarina sahipse, bir iilkenin tiim ihrag¢ edilebilir ve ithal edilebilir mallar1 ayn1 zamanda diger
tilkenin ihra¢ edilebilir ve ithal edilebilir mallaridir.” Talep yapisinin benzerliginin pek ¢ok nedeni
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olabilecegine (dil, kiiltiir, din ve iklim gibi) deginen Linder bunlar arasinda en énemlisinin “ortalama
gelir diizeylerinin benzerligi” oldugunu diisinmektedir (1961: 94).

Bilindigi gibi, gelir seviyesi yiikseldikge tiiketicilerin talep ettikleri mallarin nicelik ve nitelikleri
degisebilmektedir. Ayni ihtiyaci karsilamak {izere diisiik kaliteden daha yiiksek kalitedeki mallara gegis
s0z konusu olabilmektedir. Tercihlerde benzerlik teoremi kapsaminda ifade edersek talep yapilarini
karsilagtirirken, mallarin kalitesini dikkate almak gerekir. Malin kalitesindeki kiiglik farkliliklar bile bir
iilkenin talep yapisini diger iilkenin talep yapisindan dnemli 6l¢iide farklilastirabilir.

Gelir ve talep cakigmasinin uluslararasi ticarete etkisi H-O modeli agisindan diisiiniildiigiinde,
tercihlerde benzerlik teoremi agisindan bir geligki ortaya ¢ikmaktadir. “Sermaye/emek oranlarindaki
farkliliklar, imalat mallarinin ticaretinin 6niinde potansiyel bir engeldir. Emek bollugunun giderek arttig
bir iilke, kisi basina gelirde bir diislis yasayacaktir. Giderek sermaye bolluguna sahip bir iilke, artan
gelirlere sahip olacaktir. Bu tiir iki iilkedeki talep yapilar1 giderek daha farkli hale gelecektir.
Ticaretlerinin dogas1 degisecek ve imalatlarin ticaretinin potansiyel kapsami daralacaktir”(Linder, 1961:
101).

Linder hipotezinin gegerliligi konusundaki ¢alismalar farkli sonuglara ulagmiglardir. Jo$i¢ ve Basi¢ 2019
yilinda ABD, Almanya ve Japonya i¢in gegerli olmadigini ortaya koymuslardir.

Ancak bazi iktisatgilar ise bu goriise katilmamaktadirlar. Ornegin Sen’e gore (2010: 6) bu teori
“Endiistri i¢i ticareti, lirlin farklilagmasini ve hatta Giiney-Giiney ticaretini agiklama potansiyeline sahip
zengin bir teoridir.” Bu agidan degerlendirildiginde, Linder hipotezinin literatiirde hak ettigi degeri
gormedigi sdylenebilir.

Ayrica, Atik 2006 yilinda Tiirkiye, Yunanistan, Suriye ve Iran arasindaki ticareti bu hipoteze gore test
etmistir. Elde ettigi bulgular hipotezin bu dort iilkenin ticaretinde gegerli oldugunu gostermektedir (Atik,
2006: 33-43).

6.OLCEK EKONOMIiSi TEOREMI

H-O modelinin temel varsayimlarindan birisi 6l¢ege gore sabit getiriydi. Ancak, 6lgege gore artan getiri
durumlarinda farkl ticaret yansimalari olacagi agiktir. Bilindigi gibi, firmanin iiretim 6l¢egi artarken
ortalama maliyetleri azaliyorsa, i¢sel 6lcek ekonomileri s6z konusudur. Firmanin faaliyette bulundugu
endiistri biiyiirken firmanin ortalama maliyetleri azaliyorsa, bu durumda dissal 6lgek ekonomileri
gegerlidir (Hatirli, 2019: 290; Acemoglu vd. 2016).

Krugman 1960’11 yillarda uluslararasi ticaret teorisi ¢alisanlar arasinda bazi siiphelerin ortaya ¢iktigini
ve bunun da yeni arastirmalara kapi araladigini belirtmistir. Bu sliphenin nedeni olarak (i) “diinya
ticaretinin bilyilk c¢ogunlugunun benzer faktdr donanimina sahip sanayi {ilkeleri arasinda
gergeklesmesini”; (ii) “benzer faktdr oranlariyla tiretilen mallarin iki yonlii degisimini” (endiistri igi
ticaret) gostermektedir. Bu durumda, eger, H-O modeli kapsaminda diisiiniiliirse, karsilagtirmali
iistiinliigli belirlemek olduk¢a zordur. “Artan getiriler, Ar-Ge ve 6grenmeye dayali dinamik &lgek
ekonomileri” gibi diinya ticaretinde ortaya ¢ikan ve eksik rekabet piyasalarina yol acan egilimler yeni
teorik aciklamalar1 zorunlu kilmistir (Krugman, 1983: 343).

Krugman iki ticaret tiirii ayrimini netlestirerek Slgcek ekonomilerinin ticaret teorisindeki konumunu
belirler. Oncelikle, endiistriler arasi ticareti yine karsilastirmali iistiinliiklere yani farkli faktor
donatimina sahip iilkeler arasinda gergeklesen ticaret tiirii olarak tanimlar ve bunun H-O modeli ile
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aciklanabilecegini belirtir. Ikinci ticaret tiirii olarak endiistri ici ticareti tanimlar ve bunu &lcek
ekonomileri ile modellestirir.

Krugman 6l¢ek ekonomilerine dayali endiistri i¢i ticaretin 6nemli bir konuyu daha agiklayabildigini ileri
siirmektedir. Daha once deginildigi gibi, H-O modeline gore uluslararasi ticaret serbestlestirildiginde
ticaretten her iki taraf (bol faktor ve kit faktor) kazangh ¢ikmaktadir. Stolper-Samuelson teoremi ise
serbest ticaretten kit faktoriin gelir kaybina ugradigini ortaya koymustur (Samuelson, 1948).
Yukaridaki agiklamalardan hareketle, sanayilesmis tilkeler arasindaki ticaretin dnemli bir kisminin
6lcek ekonomileri ve endiistri i¢i ticaret kavramlart ile agiklanabilecegi anlasilmaktadir. Nitekim, “6l¢ek
ekonomisi modelleri genellikle ABD, Japonya ve Avrupa Birligi gibi {iilkeler arasindaki ticareti
aciklamak” i¢in kullanilir (Suranovic, 2010: 299).

Icsel dlcek ekonomileri ile iiretim maliyetlerini diisiirebilen firmalar bir avantaj yakalamaktadirlar. Bu
avantaji dis ticaret yaparken de kullanmalar1 miimkiindiir. Olgek ekonomileri ve endiistri igi ticaret
sayesinde piyasadaki iiriin ¢esitliligi artmaktadir. ilgili literatiirde {iriin gesitliliginin tiiketici refahim
arttirdig1 genel kabul géormektedir (Seyidoglu, 2017: 107-108).

Olgek ekonomileri gegerli iken iilke ekonomisinin biiyiikliigii farkli sonuglar meydana
getirebilmektedir. Birinci yaklagima gore, Lancaster (1980: 167) olgek ekonomilerinden yararlanan
firmalarin faaliyette bulundugu {ilke biiyiikliigliniin (niifus ve gelir agisindan) 6nemli oldugunu
gostermistir. Bu durumda daha biiyiik {ilkedeki firmanin nispi maliyetlerini diger iilkeye gore daha
diisiik tutabilecegine dikkat cekerek, buna “yanlis karsilastirmali iistiinliikler” adin1 vermistir. Ikinci
yaklasim ise Krugman (1980: 955) tarafindan su sekilde agiklanmistir: “Olgek ekonomileriyle
karakterize edilen bir diinyada, yerel pazarin daha biiyiik olmasi nedeniyle isgilerin daha biiyiik
ekonomilerde daha iyi durumda olmasi beklenir. Ancak bu modelde, diinyanin geri kalanindaki isgilerle
daha iyi ticaret kosullar1 seklinde ikincil bir fayda daha vardir. Her iki iilkede de iiretim maliyetleri ayni
olsaydi, daha biiylik pazara yakin iiretim yapmak her zaman daha karli olurdu ve bdylece tagima
maliyetleri en aza indirilirdi. Her iki iilkede de isgiiciinii istihdam etmeye devam etmek i¢in, bu avantaj
bir iicret farklilig1 ile dengelenmelidir.”

“Digsal olgek ekonomileri durumunda, bir firma daha fazla mal iiretmek suretiyle diger firmalar
karsisinda bir maliyet avantaj1 saglama imkanina sahip degildir. Bu yiizden de digsal 6l¢ek ekonomileri
durumunda piyasa talebi ¢ok sayida firma tarafidan karsilanabilir. Digsal 6l¢cek ekonomileri geleneksel
dis ticaret teorisinin tam rekabet varsayimi ile ¢elismez, digsal 6l¢ek ekonomilerinin dis ticaret teorisine
sokulmasi eksik rekabetci piyasa yapisina dayali bir analiz yapilmasim gerektirmez” (Unsal, 2005: 226).

7. MONOPOLCU REKABET TEOREMIi

H-O modelinin giiniimiiz ticaretini agiklamakta yetersiz kalmasina yol agan varsayimlardan biri de
mallarin homojen kabul edilmesidir. Ancak imalat sanayi iiriinleri s6z konusu oldugunda
farklilastirilmis mallarin ticareti daha yaygindir. Yukarida deginildigi gibi {iriin ¢esitliliginin (otomobil,
diziistii bilgisayar, cep telefonlari, beyaz esya, tras bigagi gibi) tiiketicinin refahini arttirdigini kabul
edildiginde firmalar agisindan {iriin farklilastirma ve ¢esitliligi hayatta kalmalar1 igin temel
kosullarindan biri haline gelmistir (Seyidoglu, 2017: 108-109). “Refahtaki iyilesmenin bir nedeni,
bireysel firmalarin daha biiylik miktarlarda riin iiretmesidir, bu da tiretimdeki 6lgek ekonomileri
nedeniyle birim {iretim maliyetlerinde bir azalmaya yol agar. Bu, liretken verimlilikte bir gelisme oldugu
anlamina gelir. Refahin artmasinin ikinci nedeni, tiiketicilerin otarsi yerine ticaretle daha fazla
cesitlilikteki mevcut iiriinler arasindan se¢im yapabilmesidir” (Suronavic, 2010: 312).
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Monopolcii rekabet teorisinin Lancester 1980, Krugman 1980 ve Helpman 1981 gibi iktisatgilar
tarafindan temelleri atilmistir. Monopolcii rekabet teorisi, 6l¢cek ekonomileri ve artan getiri temelinde
endiistri i¢i ticareti agciklamaktadir (Suronavic, 2010: 312; Krugman, 2017: 173).

Monopolcii rekabet teorisi Chamberline tipi (Lancester, 1980: 152) piyasa analizine dayanmaktadir ve
varsaymmlar1 sunlardir (Krugman, 1980: 950 vd; Suranovic, 2010: 313 vd ): (i)-Uretimde olgek
ekonomisi vardir; (ii)-Monopolcii rekabet piyasasi gecerlidir; (iii)-Her firma diger firma iiriinlerine kars1
farklilastirilmis mal dretir; (iv)-Tiiketiciler icin ikame imkanlar1 sinirlidir, monopol piyasasinda oldugu
gibi sifir degil tam rekabette oldugu gibi sinirsiz degildir; (v)-Piyasaya giris-¢ikis serbesttir.

Monopolcii rekabet analizlerinde, iirlin gesitliligi ve tiiketici refahinin agiklanmasi 6nemli bir yer
tutmaktadir. Uriin gesitliliginin tiiketici refahin1 arttirmasi su kanallardan gergeklesir. Birinci kanal,
kapal1 bir ekonomiye gore dis ticaretin tercih edilebilecek liriin sayisini arttirmasidir. Boylece her bir
tiiketici (renk, tat, koku gibi) tercihlerine daha uygun se¢im yapma imkanina kavusur. Ikinci kanal, yine
kapali ekonomiye gore dis ticaret {iriin fiyatlarini diistiriir. Boylece tiiketici daha diisiik fiyatlardan iiriin
satin alabilir. Ugiincii kanal, serbest ticaret iiriin arzimi arttirarak uluslararasi pazarlarda diisiik fiyatlara
neden olur (Suronavic, 2010; 322).

Krugman monopolcii rekabet modelindeki fiyat belirleme modelini sdyle agiklamaktadir: “Monopolcii
rekabet olarak bilinen eksik rekabetin ¢ok basit bir durumuna odaklanalim. Bu piyasa yapis1 rekabet
eden firma sayis1 ¢cok fazla oldugunda ve higbir firma ¢ok biiyiik bir piyasa payina sahip olmadiginda
ortaya ¢ikar. Bu durumda herhangi bir firmanin fiyatlandirma karar1 piyasayi ve diger firmalarin talep
kosullarini etkilemez; boylelikle firmalarin fiyatlandirma kararlar artik birbiriyle iliskili olmaz. Her bir
firma, piyasay1 goz oniinde bulundurarak ve diger herhangi bir firmanin cevabinin dnemsiz olacagim
bilerek fiyatim belirler” (Krugman, 2017: 169).

Monopocii rekabet modelini anlamada anahtar kavramlardan birisi de i¢ pazarin biiyiikliigiidiir. i¢ pazar
ne kadar biiyilikse, firmalarin 6lgek ekonomilerinden yararlanma imkanlari da o kadar fazladir. Ayrica
i¢ pazar biiyilikliigli firmalarin piyasaya arz edecegi iirlin ¢esitliligini de olumlu etkileyebilir (Krugman,
1980: 955). Firmalar i¢ pazarin sagladigi imkanlarin sinirina dogru yaklastik¢a, ortaya ¢ikabilecek
olumsuzluklar1 ortadan kaldirmak igin diger tilke pazarlarina yonelebilirler. “Béylelikle her bir iilke,
ticaretin olmadigi bir ortamdakine oranla daha az sayida {irlin {ireterek uzmanlagabilirler; ama kendi
iiretmedigi mallar diger iilkelerden alarak, her ulus es zamanli olarak tiiketicilerine sunduklari mallarin
cesitliligini arttirabilir.” Sonug olarak, ticaret, lilkeler benzer kaynaklara veya teknolojiye sahip olsa da,
karsilikli kazang firsati sunar (Krugman, 2017: 173).

8. CEKIM MODELI

Cekim modeli 1950’li yillardan sonra uluslararas: ticaretteki egilimleri agiklamak {izere kullanilan
popiiler yaklagimlardan biri olmustur (Andersen, 1979: 106). Cekim modeli (gravity model) bilindigi
gibi Newton’un yer ¢ekim yasasindan esinlenerek gelistirilmistir. Buna gore “her bir noktasal kiitle diger
noktasal kiitleyi, ikisini birlestiren bir ¢izgi dogrultusundaki bir kuvvet ile ¢eker. Bu kuvvet bu iki
kiitlenin ¢arpimiyla dogru orantili, aralarindaki mesafenin karesi ile ters orantilidir” (Newton, 1997).

Cekim modeline iligkin {izerinde fikir birligi olusan bir ekonometrik model s6z konusu degildir.
Literatiirde farkli arastirmacilarin amaglarina gore ¢ok farkli ekonometrik modeller kullandig
goriilmektedir Ancak bu tespit higbir teorik ¢ercevenin olmadig anlamina da gelmez (Shahriar and et
al, 2019: 21-42).
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Krugman (2017: 12)’de kullanilan ¢ekim modeli denklemi soyledir:
Ti=AXYiX Yj/Dij

Denklemde a sabit terim, (Tj) i ve j tilkeleri arasindaki ticaret hacmi, (Y;) i iilkesinin GSYH’si, (Yj) ]
tilkesinin GSYH’si , (Dj) iki iilke arasindaki uzakligi temsil etmektedir.

GSYH biiyiikliigiiniin ticarete etkisini anlamak daha kolaydir. Mesafenin 6nemi ise, nakliye siiresi,
senkronizasyon maliyetleri, iletisim maliyetleri, islem maliyetleri ve kiiltiirel mesafeden dogmaktadir
(Head: 2003: 6-7).

GSYH biiyiikliigli ne kadar yiiksek ise, iki lilke arasindaki ticaret hacmi o kadar yiiksek olacaktir. Ancak
iki iilke arasindaki mesafe ne kadar uzak ise iki iilke arasindaki ticaret hacmi o kadar diisiik olacaktir.
Ancak iki iilke arasindaki ticaret hacminin bilylikligii her zaman GSYH biiyiikliigii ve mesafeye bagl
olarak agiklanamayabilmektedir. Ornegin, ABD’nin Hollanda, Belcika ve irlanda ile olan ticaretinin
¢ekim modeline tam olarak uymadigi goriilmektedir. Krugman bu durumu, Irlanda ile olan Kkiiltiirel
baglarin yakinligina, Hollanda ve Belgika ile olan ticaret biiyiikliigiinii ise tasima maliyetleri ve ticaret
limanlarinin cografi dzelliklerine atfetmektedir (Krugman, 2017: 12-13).

GENEL DEGERLENDIRME VE SONUC

Yeni dis ticaret teorilerinin degerlendirilmesi farkli agilardan yapilabilmektedir. ilk olarak geleneksel
teoriler ile bir karsilastirma yapilmakta ve ikame-tamamlayicilik iliskisi ele alinmaktadir.
Kargilagtirmali stiinliikler teorisinden giiniimiize kadar hem uluslararasi ticaret farkli boyutlar
kazanmig, hem de bu ticareti agiklamak tizere gelistirilen teoriler farkli boyutlar kazanmistir. Burada iki
farkli bakis agisinin oldugu belirtilebilir. Birincisi, geleneksel ve yeni dig ticaret teorilerinin birbirinin
alternatifi oldugu; ikincisi ise, birbirlerinin tamamlayicist olduklaridir. Benzer sekilde, Lundberg (1992)
de genel egilimin alternatif olduklar1 goriisiinden tamamlayict olduklar1 goriisiine dogru kaydiginm
belirtmektedir.

Yeni dis ticaret teorileri her ne kadar yeni ticaret egilimlerini agiklamak tizere gelistirilmislerse de, daha
genis bir yelpazede degerlendirildiginde ozii itibariyle klasik teoriyle uyumlu olduklar1 da
anlagilmaktadir. Darity ve Davis (2005) de “geleneksel teori ile tamamen uyumlu kaldiklarini ileri
stirmektedirler.”

Ikinci olarak, geleneksel dis ticaret teorilerinin ve yeni dis ticaret teorilerinin hangi ticaret tiirlerini
aciklayabildikleri agisindan karsilastirma yapilabilmektedir. Diinya ticaretini endiistriler arasi ve
endiistri i¢i ticaret olarak iki ana akima ayirmak mimkiindiir. H-O modeli farkli faktér donanimlarina
sahip iilkeler arasindaki (6rnegin gelismis ve azgelismis lilkeler arasindaki) endiistriler arasi ticareti
aciklarken; yeni dis ticaret teorileri ise daha ¢ok benzer faktér donanimina sahip iilkeler arasindaki
ticareti ve endiistri igi ticareti agiklamaktadir. Bu agidan degerlendirildiginde, birbirlerinin
tamamlayicisi olduklar1 daha kolay anlagilmaktadir.

Ugiincii bir degerlendirme ise metodolojik agidan yapilabilmektedir. Bilindigi gibi, bilimlerin dogusu
ve gelisimi Kuhn, Popper, Lakatos, Feyerabend gibi felsefeciler tarafindan incelenmistir (Savas, 1998;
Bugra, 1995). Konumuz agisindan Lakatos’un “bilimsel arastirma programlari (BAP)” kavrami uygun
bir analiz cercevesi saglamaktadir. Her bilimsel aragtirma programinin biri sert ¢ekirdek, digeri
koruyucu kusak olmak iizere iki ana unsuru vardir. Lakatos sert ¢cekirdegin kolay kolay degismedigini,
koruyucu kusaktaki hipotezlerin ise degistirilebildigini belirtmektedir. Buna gore bilimsel gelisme
siireci sOyle agiklanabilir. Mevcut BAP yeni gelismeleri agiklayamazsa yeni bilimsel arastirma
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programlarina yerini birakir. Ancak yeni BAP, eskisini tamamen degistirmeyecek, sert c¢ekirdegi
koruyarak, koruyucu kusaktaki hipotezleri degistirerek devam edecektir. Bundan dolay1 yeni BAP aym
zamanda onceki BAP’lar ile birlikte varolacaklardir.

Yeni dis ticaret teorileri Lakatos’un bilimsel arastirma programlari agisindan ele alinirsa, benzer bir
gelisim ¢izgisini takip ettikleri anlagilmaktadir. Geleneksel teorilerin sert ¢ekirdeginin karsilastirmali
iistiinliikler oldugunu séyleyebiliriz. Koruyucu kusakta ise, tam rekabet kosullarinin gegerliligi, emek-
deger kurami, talep kosullarin benzer olmasi, mallarin homojen olmasi gibi varsayimlari belirtebiliriz.
Yeni dis ticaret teorileri de temel olarak uluslararas ticareti karsilastirmali Gistiinliige gore (sert gekirdek)
aciklamaktadir. Diger taraftan yeni ticaret egilimlerini ise tercihlerde benzerlige, nitelikli isgiiciine,
teknolojik yeteneklere, 6lgek ekonomilerine gore (koruyucu kusak) izah etmektedirler. Bundan dolay1
da yeni teoriler ile birlikte geleneksel dis ticaret teorileri de varligini siirdiirebilmektedir. Bu bulgular
Bensel ve Elmslie (1992) ile uyumludur.
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1.GIRIS

Makro iktisat politika yapicilarinin en temel hedefi ekonomik biiylime ile birlikte refah artisi
saglamaktir. iktisat teorisinin temel sav1 istikrarli ve kalict bir ekonomik biiyiime ile birlikte refah
seviyesinde artigin olacagidir. Her iilkenin kendine ait makroekonomik sorunlar1 ve ulusal ekonomilerin
giderek artan bir sekilde uluslararasi piyasalara entegre olmasi beraberinde s6z konusu ekonomileri i¢sel
ve digsal soklara agik hale getirmektedir. Bu nedenle iktisat teorisinde gayrisafi yurti¢i hasilanin
(GSYIH) herhangi bir i¢sel-digsal pozitif-negatif iktisadi soka maruz kalip kalmadiginin tespit edilmesi
duraganlik sinamasini 6n plana ¢ikarmaktadir. Gayrisafi yurti¢i hasilanin trend bozulumunun olup
olmadiginin ortaya konulmasi halinde politika yapicilarin iktisat politikalar1 araciligiyla 6nlem almalari
tedavi gecikmelerini engelleyecektir. Gayrisafi yurti¢i hasilaya birim kok testi uygulamak suretiyle
duragan olup olmadiginin test edilmesi fikri ilk olarak Nelson ve Plosser (1982) tarafindan ele alinmaistir.
Akabinde iktisat ve ekonometri teorisindeki gelismeler ile birlikte konu hem zaman hem de panel veri
yontemleri ile detayli bir sekilde incelenmektedir. Bu ¢aligmanin diger ¢aligmalardan farki ise gayrisafi
yurti¢i hasilanin duraganligi test edilirken ortak faktor olarak briit sermaye olusumu, kiiresellesme
endeksi ve miilteci niifusu degiskenlerinin dikkate alinmasidir. Calismanin en temel amaci paneli
olusturan iilkelerde gayrisafi yurtici hasilanin yasadig: iktisadi krizlerin ekonominin biiytime trendini
etkileyip etkilemedigi ve s6z konusu soklarin kalici veya gegici olup olmadigini ortaya koymaktir.

Calismanin amag¢ ve éneminin yer aldig1 bu boliimiin devaminda gayrisafi yurtici hasilanin gosterdigi
konjonktiirel dalgalanmalarin iktisat teorisindeki yeri ve ampirik analizlerin dahil edildigi boliim yer
almaktadir. Ugiincii boliimde ise veri setine yonelik tanimlayici istatistikler, Lee vd. (2016) tarafindan
gelistirilen ¢ok faktorlii hata yapisi1 varliginda yumusak kirilmali panel birim kok testine ait metodoloji
ve ampirik sonuglar bulunmaktadir.

2. TEORIK ALTYAPI VE LITERATUR iNCELEMESI

Gayrisafi yurtigi hasilanin birim kdke sahip olmasi negatif talep ve arz soklarinin kalici hale geldigini
ve gayrisafi yurti¢i hasilanin uzun dénem denge degerinin altina diistiiglinii isaret etmektedir (Narayan,
2007). Bu durum gelismis iilkeler i¢in refah kaybina, gelismekte olan tilkeler i¢inse iraksama olgusunu
ortaya ¢ikarmaktadir. Konjonktiirel dalgalanmalarin boyu ve trend degisimi her ne kadar ilk defa
1900’11 yillarin baglarinda Schumpeter tarafindan ortaya konulmaya calisilsa da teorideki gelismelere
paralel olarak 1970’1i yillarda ortaya ¢ikan ekonomik krizler ile birlikte gayrisafi yurtigi hasilanin
iktisadi krizlerin etkilerini tagiyip tagmadigi sorusu iktisat teorisinde kendine yer bulmustur. Klasik
iktisat rasyonel birey, tam rekabet piyasasi ve piyasalarin siirekli temizlendigi varsayimlar ile birlikte
ekonomide ortaya c¢ikan igsel ve digsal soklarin gegici oldugunu ve trendde bir degisime yol
acmayacagini iddia etmektedir (Durlauf, 1989, Ben-David ve Papell, 1995). Bu goriisiin arka planinda
uygulanan genisletici-daraltici para-maliye politikalarinin serbest piyasa mekanizmasini bozdugu,
aslinda politikasizligin konjonktiirel dalgalanma yaratmayacagi yatmaktadir. Ote yandan uluslararasi
piyasalara entegrasyon ile birlikte ulusal ekonomilerin negatif arz-talep soklarim siirekli olarak digsal
soklara maruz kalmasi ekonomik biiyiime rakamlarinda dalgalanmalara ve refah kaybinin ortaya
¢ikmasinda rol oynamigtir. Uzun dénem toplam arza yonelik bu baski kendini saf bir sekilde fiyatlar
genel seviyesinde yilikselme ve ekonomik kii¢iilme olarak gostermektedir. Bu nedenle ortaya ¢ikan igsel
veya digsal olumsuz soklarin fark edilememesi nedeniyle ortaya ¢ikan teshis ve tedavi gecikmeleri
gayrisafi yurti¢i hasilay1 kendi ortalamasindan uzaklastirmakta ve trend bozulumuna yol agmaktadir
(Murthy ve Anoruo, 2009).

Literatiirde yapilan ¢aligmalar iilke grubu ve analiz yontemi farkli olmakla birlikte gayrisafi yurtici
hasilanin duragan olup olmamasi bagli olarak iki farkli eksende gitmektedir. Caligmalarin tamaminda
temel soru gayrisafi yurti¢i hasilanin iktisadi soklara maruz kalip kalmadigin test etmek oldugu igin
zaman serisi veya panel veri birim kok testleri kullanilmaktadir. Zaman serisi kullanan ¢alismalar
Nelson ve Plosser (1982) ve Utrera (2001) gibi dogrusal birim kok testleri ile kullanmis ve ekonometri
teorisindeki gelismeler ile birlikte Chang vd. (2014), Cuestas ve Grratt (2011) gibi dogrusal olmayan
birim kok testleri, Ying vd. (2014) fourier birim kok testleri ile devam etmektedir. Bu gelismelr kendisini
panel birim kok testinde de gostermektedir. Fleissing ve Strauss (1999) gibi yatay kesit bagimliligini
dikkate almayan ve daha sonra birinci nesil panel birim kok testleri olarak nitelendirilen birim kok testi
kullanilirken stireg ilerledik¢e Solarin ve Anoruo (2015) gibi dogrusal olmayan panel birim kok testi
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veya Zeren ve Islek (2019) gibi ¢ok faktérlii panel birim kok test ile devam etmektedir.

Nelson ve Plosser (1982) 1909-1970 doneminde Amerika Birlesik Devletleri i¢in Genisletilmis Dickey-
Fuller (1981) birim kok testi ile, Hegwood ve Papell (2007) 2. Diinya Savasi sonrast 1956-2003
doneminde 13 OECD iilkesi i¢in Murray ve Papell (2001) yapisal kirilmali panel birim kok testi ile,
Oztiirk ve Kalyoncu (2007) 1950-2004 doneminde 27 Ekonomik Kalkinma ve Isbirligi Orgiitii (OECD)
tilkesi i¢in Im vd. (2003) panel birim kok testi ile, Cinar (2010) 1960-2008 doneminde 27 OECD iilkesi
icin Zellner (1962) tarafindan gelistirilen Gériiniirde liskisiz Regresyon (SURADF) ve Peseran (2006)
tarafindan gelistirilen yatay kesit bagimliligini dikkate alan Dickey-Fuller (CADF) birim kok testi ile,
Murthy ve Anoruo (2009) 1960-2007 doneminde 27 Afrika iilkesinin 24 igin Kapetanios vd. (2003)
dogrusal olmayan birim kok testi ile, Giiloglu ve Ivrendi (2010) 1965-2004 déneminde 19 Latin
Amerika iilkesi i¢in SUARDF ve CADF birim kok testi ile, Chang ve Su (2011) 1980-2008 déneminde
6 Gegis Ekonomisi i¢in SUARDF ve CADF birim kok testi ile, Nahar vd. (2013) 1970-2009 déneminde
16 Asya iilkesi i¢in Genisletilmis Dickey-Fuller (1981) ve Elliot vd. (1996) DF-GLS birim kok testi ile
gayrisafi yurtici hasilanin duragan olmadigi sonucuna ulagmislardir.

Ote yandan Fleissing ve Strauss (1999) 1900-1987 doénemi i¢in 15 OECD iilkesi i¢in Im vd. (1997)
panel birim kok testi ile, Utrera (2001) 1970-2000 déneminde Arjantin igin Genisletilmis Dickey-Fuller
(1981) birim kok testi ile, Chen (2008) 1960-2000 déneminde 20 Latin Amerika iilkesi i¢in Im vd.
(2005) yapisal kirilmali panel birim kok testi ile, Hadri ve Rao (2009) 1953-2003 déneminde OECD
iilkeleri icin SURADF ve CADF birim kok testi ile, Cuestas ve Grratt (2011) 1870-2003 déneminde 19
OECD iilkesi i¢in Kapetanios vd. (2003) dogrusal olmayan birim kok testi ile, Chang vd. (2008) 1960-
2000 doneminde 20 Latin Amerika iilkesi i¢in Carrioni-Silvestre vd. (2005) panel birim kok testi ile,
Furuoka (2011) 1970-2007 doneminde 11 Asya iilkesi i¢in Im. vd. (2005) panel birim kok testi ile,
Tiwari vd. (2012) 1950-2009 doneminde 17 Asya iilkesi icin SURADF ve CADF birim kok testi ile,
Shen vd. (2013) 1991-2012 doneminde 9 Gegis ekonomisinden 6’s1 igin fourier panel birim kok testi
ile, Ying vd. (2014) 1960-2011 doneminde 32 Afrika iilkesinden 7’si i¢in Enders ve Lee (2012)
tarafindan gelistirilen fourier birim kok testi ile, Aslanidis ve Fountas (2014) 1870-2008 doneminde 18
gelismis tilke ekonomisi icin SURADF ve CADF birim kok testi ile, Firat (2016) 1960-2011 doneminde
35 gelismis lilke ekonomisinde CADF panel birim kok testi ile gayrisafi yurti¢i hasilanin duragan
oldugunu tespit etmiglerdir.

3. VERI SETi VE YONTEM

Bu ¢alismada 19702018 donemi i¢in yillik kisi bagina ekonomik biiyiime verileri kullanilarak
17 OECD iilkesi (Avusturya, Belgika, Kanada, Sili, Danimarka, Fransa, Almanya, Yunanistan,
Italya, Hollanda, Norveg, Meksika, Ispanya, Isveg, Isvicre, Birlesik Krallik ve Amerika Birlesik
Devletleri) i¢in GDP serisinin ¢ok faktorlii hata yapisi varliginda duragan olup olmadig:
sinanmak istenmektedir. Ulke ya da iilke topluluklarmin ortak ekonomik kosullari, ekonomik
gostergeler tizerinde etkili olabilmektedir. Tek bir ¢at1 altinda toplanabilmesi muhtemel olan
bu kosullarin degisimlerinden ve gelismelerinden ekonomilerin etkilenmesi kag¢imilmaz
olmaktadir. Bu nedenle GDP’nin duraganligi incelerken bir takim bazi ek degiskenlerdeki ya
da faktorlerdeki bilgileri kullanmak daha dogru yorumlamalar yapma ac¢isindan faydali
olmaktadir. Dolayistyla ekonomik biiylimeyi etkileyen bir¢ok faktoriin oldugu goéz Oniine
almirsa, bu baglamda ekonomik biiylimeyi etkileme ihtimali olan baz1 faktorleri kullanarak
sinama yapmak oOnem kazanmaktadir. Bu yilizden OECD iilkeleri ic¢in arastiritlan GDP
duraganlik incelemesinde Lee, Wu ve Yang (2016) tarafindan gelistirilen ¢ok faktorlii hata
yapist varliginda yumusak kirilmali panel birim kok testi kullanilmistir. Ortak faktor olarak briit
sermaye olusumu, kiiresellesme endeksi ve miilteci niifusu alinmstir.
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Table 1. Seriler I¢in Tanimlayici Istatistikler

Ulke 1970 2018 Maksimum oran ve yili  Minimum oran ve yili
Avusturya 2058.769  51478.285 2058.769 (1970) 51717.50 (2014)
Belgika 2765.891  47583.074 2765.891 (1970) 48106.89 (2008)
Kanada 4121932 46313.171 4121.932 (1970) 52678.39 (2012)
Sili 932.861 15924.794 719.599 (1975) 15924.79 (2018)
Danimarka 3464.455  61598.536 3464.455 (1970) 64322.06 (2008)
Fransa 2857.252  41631.090 2857.252 (1970) 45334.11 (2008)
Almanya 2761.166  47810.507 2761.166 (1970) 47959.99 (2014)
Yunanistan 1494.387  20324.304 1494.387 (1970) 31997.28 (2008)
Italya 2106.863  34615.756 2106.863 (1970) 40778.34 (2008)
Hollanda 2927.072  53044.532 2927.072 (1970) 57644.48 (2008)
Norveg 3306.219  81734.465 3306.219 (1970) 102913.5 (2013)
Meksika 689.794 9686.513 689.794 (1970) 10928.92 (2014)
Ispanya 1212.289  30389.360 1212.289 (1970) 35366.26 (2008)
Isveg 4736.217  54589.060 4736.217 (1970) 61126.94 (2013)
Isvigre 3927.287  82818.108 3927.287 (1970) 88415.63 (2011)
Birlesik Krallik 2347544 43043.227 2347.544 (1970) 50566.826 (2007)
ABD 5234.297  62996.471 5234.297 (1970) 62996.471 (2018)

Veri setinin 1970 ve 2018 yillar1 arasindaki kisi bast GSYIH’nin maksimum ve minimum degerleri ile
ilk ve son gozlem degerleri Tablol’de sunulmaktadir. Buna goére Meksika hari¢ diger tim OECD
tilkelerinde minimum GDP degeri 1970 yilinda goriilmektedir. ABD i¢in kisi bast GDP oraninin siirekli
arttig1 goézlemlenirken genel olarak diger iilkelerde maksim gozlem degeri 2008 ve 2013 yillarinda
goriilmektedir. Yani 2008 ve 2013 krizlerinden sonra iilkelerin kisi bast GDP oranlarinda diisiis oldugu
goriilmektedir.

3.1. BCIPS Fourier Panel Birim Kok Testi

Son giincel birim kok test literatiiriinde kirilmalar yakalamak i¢in kukla degiskenler kullanmak yerine,
deterministik bilesenlerdeki yumusak kirilmalarini hesaba katmak icin Gallant (1981) tarafindan
onerilen esnek Fourier formu uygulanmaktadir. Bu Fourier formu kullanmak modeldeki uygun bilesenin
belirlenmesine yardimci olmakta ve dolayisiyla kirilma tarihlerini, kirilma sayisin1 ve kirilma seklini
se¢medeki karmagikligin oniine gegmektedir. Lee vd. (2016) tarafindan onerilen bu test, Pesaran vd.
(2013) tarafindan gelistirilen yatay-kesitsel olarak genisletilmis panel birim kok testinin (CIPS)
genigletilmis hali olup Fourier fonksiyonlari ile modellenen deterministik terimlerdeki yumusak yapisal
degisimleri yakalamay1 amaclamaktadir. Burada onerilen istatistik, kirilma ile genisletilmis CIPS
(BCIPS) istatistigi olarak adlandirilmistir. BCIPS panel birim kok testi, degiskenler arasindaki yatay
kesit bagimliligini hesaba katan ikinci nesil bir birim kok testidir. Fourier fonksiyonlarinin deterministik
bilesenlerdeki kirilmalar1 yakalamak i¢in kullanilmasi ve ¢ok faktorlii hata yapisini hesaba katmalari bu
yontemdeki en dnemli faktorlerdir. Deterministik bilesenlerdeki yumusak kirilmalar i¢in Pesaran vd.
(2013) ¢ok faktorlii hata yapist modelini genisletmisler ve ardindan degiskenler arasinda yatay-kesitsel
bagimlilig1 ve deterministik bilesenlerdeki yumusak kirilmalar i¢in yeni basit panel birim-kok testi
onermislerdir. Oncelikle, heterojen genisliklere sahip tek frekansh bir Fourier fonksiyonunu dahil etmek
icin yatay-kesitsel olarak artirllmis ADF (CADF) regresyonunu genellestirerek kirilmalar ve yatay-
kesitsel bagimliligi artirnlmis ADF (BCADF) istatistigini ve ortalama istatistigini genisletmislerdir.
Kirilmalar ve yatay-kesitsel bagimlilik artirilmis IPS (BCIPS) istatistigi, BCADF istatistiklerinin
bireysel ortalamasi alinarak onerilmektedir.

Pesaran (2007) ADF regresyonunu, yatay-kesitsel bagimlilik i¢in 6ngoriilen faktorlerden sapmalar
yerine, gecikmeli seviyelerin kesit ortalamalar ve bireysel serilerin ilk farklari ile gelistirmistir. Bununla
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birlikte, bu test tek faktorlii bir kalinti modeli iizerine insa edilmistir. Ardindan Pesaran vd. (2013), ¢ok
faktorlii bir hata yapisi i¢in Pesaran (2007) testini giincellemislerdir. Bagimli degisken y;; ile ortak
faktorleri paylasan k sayida ek degisken hakkinda bilgi kullanimini 6nermislerdir. Ekonomik ve finansal
etkenler ortak ekonomik ortamlarla kars1 karsiyadir ve teknolojik soklar, zevkler ve maliye politikast
gibi yaygin gézlemlenemeyen faktorlerden etkilenirler (Zeren ve Islek, 2019: 74).

Lee vd. (2016) tarafindan gelistirilen BCIPS panel birim kok testi, diger yontemlerden farkli olarak
deterministik bilesenlerdeki kirilmalar tespit etmek i¢in Fourier fonksiyonlarini kullanir. Enders ve Lee
(2012), Fourier fonksiyonlarini kullanmanin ¢esitli avantajlarini bildirmislerdir. Bu avantajlardan ilki,
Fourier fonksiyonlarinin ekonomik analizde geleneksel yontemlere gore kirilmalar tespit etmede daha
iyi olmasidir. Ikinci olarak, tek frekansli bir Fourier fonksiyonu, periyodik olmasa bile bilinmeyen
bicimdeki kirilmalar1 makul bir sekilde tahmin edebilir. Ugiinciisii, Fourier fonksiyonlar1, kirilmanin
tarihini, sayisin1 ve seklini belirlemek yerine modeldeki en uygun bilesenleri belirler. Enders ve Lee
(2012), onerdikleri testlerin, bilinmeyen formlarin ve sayilarin deterministik trend fonksiyonlarindaki
cesitli olas1 kirllma mekanizmalarina kars1 saglam oldugunu ifade etmislerdir ve Fourier testleri, golge
degiskenler kullanarak birim kok test siirecini tamamlamaktadirlar.

Vit, t zamaninda, yatay-kesitsel birimi temsil eden bir gézlemdir ve §;(t) basit bir dinamik dogrusal
heterojen panel veri modelinin sabit bilinmeyen zamana bagl terimidir. ¢;t dogrusal trend iken f;, mx1
boyutunda gozlenmeyen genel duragan stokastik faktordiir. Yani, birimler arasindaki eszamanli
korelasyon derecesini yansitan iligkili faktor yikidir. &;,.kendine 6zgli hata iken, basit dinamik

dogrusal heterojen panel veri modeli asagidaki gibi gosterilmistir (Lee vd.,2016: 367).
(1= ¢il) = (ie — 8i(O) = i) = Ups Wi = Vhyfy + &yt = 1,2, ., Tii = 1,2, N (1)

Lee vd. (2016) ilk olarak tek bir Fourier frekansini i¢eren bir veri olugturma siirecini ele almiglardir.
Deterministik bilesenlerdeki ¢esitli kirilmalari taklit ettigi icin yalnizca tek bir Fourier frekansi (k) iceren
veri yaratma siireci asagidaki gibidir:
8i(t) = @y, = Wy + @y 15in 2wkt /T) + @y ,cos (2mkt/T) (2)

burada k, érneklem periyodundaki dalgalanama sayisini yansitan frekans parametresidir ve faktorler
arasinda homojen oldugu varsayilir ve sirasiyla faktdrler arasinda siniis bilesenlerin heterojenligini ve
yer degistirmesini 6lgmektedir. Denklem 2'deki @; j ., sabitteki yumusak kirilmalari yakalamaktadir.
@iy V€ iy o faktorlerle birlikte heterojenligi dlger ve bilesenleri siniis egrisi seklindedir. Birimlerin
homojen oldugu gergegi, kisitlayici bir varsayim degildir, ¢ilinkii birimlerde benzer sayida kirilma
oldugu anlamina gelmez. Bunun nedeni, @;y, 1 V€ @;,, varyasyonlarinin her birim igin belirli bir
dereceye kadar farkli kirilmalara uyum saglamaktadir.

Lee vd. (2016), (1) nolu ve (2) nolu esitlikten asagidaki denklemi elde etmislerdir:
Aylt = ﬂiyl't_l - ﬂla{ydt + d)lal,yAdt + )/l,yft + giyt’ t = 1,2,, ,T; l = 1,2,, ,N (3)

Burada Ay, = yir — Vit—1, Bi = ¢; — 1, d; = (1,sin (2wkt/T), cos (2mkt/T), t)" deterministik ortak
bilesenlerin 4x1 boyutlu vektorii ve Ad, = (0,Asin (2mk/T), Acos (2 /T),1)" ve a;, =
(Wi» @iy 1, Aiy 2, 6;)" “dir. dg = 0 oldugu varsayilir. Tiim i'ler i¢in ¢; = 1 birim kok hipotezi asagidaki
sekilde ifade etmislerdir:

HO:BL' = O
olas1 heterojen alternatif hipotez ise su sekilde ifade edilebilir:
H:6;<0,i=12,...,N;8,=0,i=N, +1,N; +2,...,N

Lee vd. (2016), kirilmalar1 ve yatay-kesit bagimliligin1 dikkate alarak IPS (BCIPS)
istatistiklerini asagidaki gibi tanimlamiglardir:

BCIPS (N,T) =t —bar = N"1¥N_t;,(N,T) (4)
ve BCIPS test istatistiginin kesikli formunu asagidaki gibi ifade etmislerdir:
BCIPS*(N,T) = N~* XL, t; (N, T) (5)
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t7(N,T) = t;(N,T),if —M; < t;(N,T) < M, (6)
£ (N,T) = =My, if t;(N,T) < —M; )
£ (N,T) = My, if t;(N,T) = M, ®)

M;veM,iki sabit sayidir ve Pr (—M; < t;(N,T) < M,)yeterince biiyiiktiir.Lee vd. (2016), tek bir faktor
olmasi durumunda gbézlemlenemeyen faktorleri tahmin etmek i¢in ek degiskenlere ihtiya¢ olmadigini,
bu durumda kirilmalar1 ve yatay-kesitsel bagimliligi hesaba katan ADF denkleminin EKK yontemi ile
tahmin edilebilecegini belirtmislerdir:

Ayie = ¢ + ciq8in 2rt/T) + ¢;pcos 2kt /T) + Ci3Ye—1 + Cialye + biYie—1 + € (9)

Cok faktorlii durumda modelde yer almasi sonucunda kirilmalar1 ve yatay-kesitsel bagimlilig1 dikkate
alan ADF denkleminin su sekilde oldugunu belirtmislerdir:

Ayir = ¢io + ¢15in (2nkt/T) + c;pc08 2mkt/T) + ¢i3Ze—1 + € 4AZ + € 5AZi 4 + €AY r—q +
biyit-1 + e (10)

Hatalar otokorelasyona sahip ise model su asagidaki gibi ifade etmislerdir:

Ay = cio + ci18in 2mkt/T) + c;pcos (2t /T) + ¢;3Zp—q1 + C;4AZ + 25;1 C'i5jAZ_q +
25;1 C'i6jDVit—j+ biyit—1 + € (11)
Bu denklemler i¢in parametre tahmini b;'nin test istatistigini asagidaki gibi hesaplamislardir:

Ay MYy; 1

p —
ti (N, T) = Ei(yif_leyi,—1)1/2

(12)
BCIPS testini gerceklestirmek icin dnce Fourier frekansi (k) ve gecikme uzunlugu (p) belirlenmelidir.
Lee vd. (2016) ¢alismalarinda, Enders ve Lee (2012)’ninGrid-Search Metodunu k ve p'nin birlikte
tamimlanabilmesi icin diizenlemislerdir. Ilk olarak, maksimum Fourier frekans parametresi (k™%*) 5'e
ayarlanir ve maksimum gecikme uzunlugu (p™%*) 4'e ayarlanir. Daha sonra, verilen bir k degerindeki
farkli gecikmeler i¢in (11)nolu esitlik tahmin edilir. SBC kurali, belirli bir k degeri igin optimum
gecikme uzunlugunu belirlemek i¢in uygulanir. SBC kural:

T 352
SBC = =™ (1 + In2m) — LT3N, in (el (13)

seklindedir. Belirli bir k degeri i¢in, kalint1 karelerin toplami1 (SSRy, 5), farkli gecikme uzunluklari i¢in
denklem (11) tahmin edilerek elde edilir. SBCdegerleri, SSRy 5(13) nolu esitlikte yerine konarak
hesaplanir ve verilen k degeri i¢in minimum SBCdegerine sahip gecikme uzunlugu optimal gecikme
uzunlugu olarak belirlenir. Bu iglem k'nin farkli degerleri i¢in tekrarlanir ve farkli k degerleri igin
optimal gecikme uzunluklar1 belirlenir. Son olarak, farkli k degerleri icin optimal gecikme
uzunluklarinin minimum kalint1 kareler toplamina sahip olan, optimal k ve p'nin birlikte belirlenmesine
izin verilmektedir. Optimal faktor sayisi bilinmediginden faktor sayisindaki bu belirsizlik Pesaran vd.
(2013) tarafindan 6nerilen iki yontemle ortadan kaldirilabilir. Bunlardan birincisi, BCADF regresyon
denklemindeki ek aciklayict degisken k ise k = m,,,, — 1’dir. Ikincisi, Bai ve Ng (2002) ve Moon ve
Perron (2004) tarafindan Onerilen bilgi kriterleri gibi uygun istatistiksel teknikler yardimiyla m'nin
tahminidir. Bu durumda k = 7 — 1 olarak belirlenmistir. Hem sabit hem de sabit trend modeli i¢in
farkli k (frekans), p, k (faktor) ve N kombinasyonlari i¢in kritik degerler elde edilmistir. Testin giiciiniin
genellikle T > 50 oldugunda iyi oldugunu ve T = 100 oldugunda oldukga yiiksek oldugunu
raporlamislardir. Ayrica hatalar negatif seri korelasyon durumundan ziyade pozitif seri korelasyona
sahip ise testin giicii daha zayif olmaktadir. Testin giicii k (frekans) ve T'nin artmasiyla artmaktadir (Lee
vd., 2016: 378-379, Zeren ve Islek, 2019: 77).

Ortak faktor olarak briit sermaye olusumu (GrosCap), kiiresellesme endeksi (Glob) ve miilteci niifusu
(Ref) ve temel degisken olarak kisi basi reel GDP'nin kullanildigi bir sinama gergeklestirilmistir.
Eickmeier (2009) goézlemlenemeyen faktorlerin sayisinin makroekonomik degiskenler icin 2 ile 6
arasinda olmasi yeterli olacagini ifade etmis ve bu ¢alismada my,,, = 4belirlenmistir. Pesaran vd.
(2013), calismada gozlenemeyen ortak faktorlerin etkisinin dikkate alinmasi gerektigini vurgulayarak
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Pesaran (2007) ¢alismasimin gelistirmislerdir. Bu test, ¢ok faktorlii hata yapisini dikkate alan bir CIPS
testidir. Bu ¢alismada Lee vd. (2016) tarafindan 6nerilen BCIPS testi ve Pesaran vd. (2013) Fourier
fonksiyonlari ile gelistirilmis versiyonu oldugundan Fourier fonksiyonlariin etkisini gérmek i¢in CIPS
ve BCIPS testlerinin sonuglar1 birlikte raporlanmistir. Panel birim kok testi sonuglari, hem sabitli model
hem de sabitli ve trendli model i¢in Tablo 1'de sunulmaktadir.

Table 2. BCIPS Fourier Panel Birim Kok Test Sonuclari

GDP,, @,k [N, T] D CIPS  BCIPS
m=1
Sabitli No 1.2) [1749]  49.861  -2.656** -3.166**
5??;2('1""6 No 1,.2) [17,49]  49.744  -2.774%  -3.391*
m=2
Glob 12 [17.49]  49.861  -2.660%  -3.209%*
Sabitli GrosCap (1,2) [17,49] -2.681%%  -3.166%
Ref (1.2) [17,49] 2717* -3.349%
Sabitli ve Glob 12 [1749]  49.744  -2.805  -3.488*
Trendli GrosCap 1,2) [17.49] 2887%  -3.601*
Ref (1,2) [17,49] 2759 -3.764**
m=3
GrosCap, Glob 1,.2) [1749]  49.861  -2.585  -3.261*
Sabitli Ref, Clob (1,2) [17,49] -2.695%  -3.453%*
Ref GrosCap (1.2) [17,49] 2.778%  -3.452%*
Sabitli ve GrosCap, Glob (1.2) [1749]  49.744  -2.686  -3.492
Trendli Ref, GIob 1,2) [17.49] 2833 -3.755%
Ref GrosCap 1.2 [17.49] 2909 -3.721%
m=4
Sabitl Ref, Glob and 1.2) [17,49]  49.861  -2489  -3.434%*
GrosCap
Sapiti ve Re’g;g;‘”d 1.2) [1749] 49744 2703  -3.733*

Not: Kritik degerler i¢in bkz. Peseran (2007), Pesaran vd. (2013) ve Lee vd. (2016). * ve ** sirasiyla
%1 ve %5 diizeyinde anlamlilig1 ifade etmektedir.

Sabitli model igin CIPS testi sonuglarma gére, GSYIH birim kokii igerdigine dair sifir hipotezi tiim
faktor durumlarinda reddedilememekte ve duragan olmadigi goriilmektedir. m = 1 igin hem sabitte hem
de sabit ve trend durumunda duragan oldugu m = 2 i¢in sabitli durumda duragan oldugu goriilmektedir.
m = 3 durumu i¢in sabitli modelde Ref ve Glob ve Ref ve GrosCap igin, sabitli ve trendli model de
ise hicbir faktér durumunda duragan olmadigi goriilmektedir. Aksine BCIPS test sonuglarina gore
serinin tiim faktorler dikkate alindigi durumda birim kok icermedigi yani duragan oldugu goriilmektedir.
Ayrica yumusak kirilmalar dikkate alinarak gerceklestirilen BCIPS sinamalarmin diger tiim faktor
durumlari i¢in (m = 1,2 ve 3) de duragan yapida oldugu goriilmektedir. Sadece sabitli ve trendli model
icin GrosCap ve Glob faktorlerinin dikkate alindig1 durumda birim kdke sahip oldugu goriilmektedir.

SONUC

Ekonomik biiylimenin tasarruf-yatirim dengesi, ticari ve finansal agiklik, ekonomik entegrasyonlar, i¢
ve dis denge, politik istikrar, demografik faktorler, sektdrel dagilim gibi bir ¢ok belirleyicisi
bulunmaktadir. Her bir belirleyicide ortaya ¢ikan kisa ve uzun donemli dengesizlikler gayrisafi yurtici
hasila iizerinde pozitif veya negatif etki yaratmaktadir. Ortaya ¢ikan etkilerin 6nceden tespit edilmesi ve
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makro iktisadi politikalar araglig1 ile hafifletilmesi politika yapicilarin en temel amaglarindan birisidir.
Bu calismada 1970-2018 dénemi icin yillik kisi basina gayrisafi yurtici hasila degiskeni tizerindeki
soklarin gegicimi yoksa kalicimi oldugu sorusu Lee vd. (2016) tarafindan 6nerilen BCIPS testi ve fourier
fonksiyonlarinin etkisini gérmek i¢in Pesaran vd. (2013) tarafindan gelistirilen panel birim kok testleri
ile analiz edilmektedir. Panel Avusturya, Belgika, Kanada, Sili, Danimarka, Fransa, Almanya,
Yunanistan, Italya, Hollanda, Norveg, Meksika, Ispanya, Isvec, Isvicre, Birlesik Krallik ve Amerika
Birlesik Devletleri olmak tizere 17 OECD iilkesinden olugmaktadir. Her iki test bir biitiin halinde
degerlendirildiginde kisi bast gayrisafi yurtici hasila degiskeninin duragan oldugu sonucuna
ulasilmaktadir. Bu sonuca gore Klasik iktisadin makroekonomik politikalar uygulanmasi nedeniyle
konjonktiirel dalgalanmalarin olustugu goriisii gegerlidir. Paneli olusturan filkelerin kisi bast gelir
seviyelerinin nispeten yiiksek olmasi1 gayrisafi yurti¢i hasilanin iktisadi soklar1 mass etme kapasitesini
yikselttigi dngoriilmektedir. Ampirik analiz periyodu i¢inde yer alan 1973 Petrol krizleri, 1997 Asya
Krizi, 2000 Dot-Com Balonu ve 2008 Kiiresel ekonomik krizlerin yayilma etkisinin giderek
farklilasmasi nedeniyle {ilkelerin krizlerden etkilenme derecelerinin farkli ve diisiik oldugu
goriilmektedir. Paneli olusturan bir ¢ok {ilkenin ekonomik entegrasyon igerisinde yer almas1 gayrisafi
yurti¢i hasila iizerindeki negatif arz-talep soklarini gecici hale getirdigi diistiniilmektedir. Ancak
uluslararasi ticari ve finans piyasalarinin entegrasyonu ile birlikte analiz periyodunun 6ne ¢ekilmesi
durumunda iktisadi soklarin gayrisafi yurti¢i hasilada yarattig1 etki daha ¢ok belirgin hale gelecegi
beklenmektedir.

KAYNAKCA

Aslanidis, N. & Fountas S. (2014). Is Real GDP Stationary? Evidence From A Panel Unit Root Test With Cross-Sectional
Dependence And Historical Data. Empirical Economics, 46, 101-108.

Bai, J.,andNg, S. (2002). Determining the Number of Factors in Approximate Factor Models. Econometrica, 70(1), 191-221.

Ben-David D, Papell DH (1995) The great wars, the great crash, and the steady state growth: some new evidence about an old
stylized fact. J Monet Econ 36:453-475.

Carrion-i-Silverstre, Joseph Lluis.,, Tomas del Barrio-Castro and Enrige Lopez-Bazo. (2005) Breaking the panels. An
application to the GDP per capita, Econometrics Journal, 8, 159-175.

Chang, T., Lee, K. C., Kang, S. C., & Liu, W. C. (2008). Is per capita real GDP stationary in Latin American countries?
Evidence from a panel stationary test with structural breaks. Economics Bulletin, 3(31), 1-12.

Chang, H.L. & Su, C.W. (2011). Is Per Capita Real Gdp Stationary? Non-Linear Panel Unit-Root Tests From Eastern-European
Countries. Journal of Economics and Business, Volume: XIV, No: 2, 65-74.

Chang, T., H-P. Chu & Ranjbar. O. (2014). Are GDP Fluctuations Transitory or Permanent in African Countries? Sequential
Panel Selection Method. International Review of Economics and Finance, 29: 380-399.

Cuestas, J. C., & Garratt, D. (2011). Is real GDP per capita a stationary process? Smooth transitions, nonlinear trends and unit
root testing. Empirical Economics, 41(3), 555-563.

Cmar, S. (2010). OECD Ulkelerinde Kisi Basina GSYTH Duragan mi1? Panel Veri Analizi. Marmara Universitesi [IBF Dergisi,
Cilt: XXIX, Say1: II: 591-601.

Durlauf SN (1989) Output persistence, economic structure, and the choice of stabilization policy. Brook Pap Econ Activity
2:69-136.

Eickmeier, S. (2009). Comovements and Heterogeneity in the Euro Area Analyzed in a Non-Stationary Dynamic Factor Model.
Journal of Applied Econometrics, 24(6), 933-959.

Elliott, G., Tothenberg, T. J., Stock, J. H. (1996). Efficient tests for an autoregressive unit root. Econometrica 64:813-836.

Enders, W.,and Lee, J. (2012). A Unit Root Test Using a Fourier Series to Approximate Smooth Breaks. Oxford Bulletin of
Economics and Statistics, 74(4), 574-599.

Fleissig, A.R. & Strauss, J. (1999). Is OECD Real Per Capita GDP Trend Or Difference Stationary? Evidence From Panel Unit
Root Test. Journal of Macroeconomics, 21(4), 673-690.

Firat, H. (2016). Is real GDP stationary? Evidence from some unit root tests for the advanced economies. Journal of Social and
Economic Statistics, 5(2), 60-80.

Furuoka, F. (2011). Is GDP in ASEAN Countries Stationary? New Evidence from Panel Unit Root Tests. Economics Bulletin,
Vol. 31 No.2: 1391-1400.

Giiloglu, B. & Ivrendi M. (2010). Output Fluctuations: Transitory or Permanent? The Case of Latin America. Applied
Economics Letters, 17(4): 381-386.

22



Journal of International Management, Educational and Economics Perspectives 9 (1) (2021) 15-23

Hadri, K. & Rao Y. (2009). Are OECD Macroeconomic Variables Trend Stationary? Evidence From Panel Stationarity Tests
Allowing for a Structural Break and Cross- Sectional Dependence, The Singapore Economic Review. 54(03), 427-440.

Hegwood, N., & Papell, D. H. (2007). Are real GDP levels trend, difference, or regime-wise trend stationary? Evidence from
panel data tests incorporating structural change. Southern Economic Journal, 104-113.

Im, K. S., Pesaran, M. H., & Shin, Y. (2003). Testing for Unit Roots in Heterogeneous Panels. Journal of Econometrics, 115(1),
53-74.

Im, K. S,, Lee, J., & Tieslau, M. (2005). Panel LM unit-root tests with level shifts. Oxford Bulletin of Economics and Statistics,
67(3), 393-419.

Kapetanios G, Shin Y, Snell A (2003) Testing for a unit root in the nonlinear STAR framework. J Econom 112:359-379.

Lee, C.,Wu, J. L., veYang, L. (2016). A Simple Panel Unit-Root Test With Smooth Breaks in the Presence of a Multi factor
Error Structure. Oxford Bulletin of Economics and Statistics, 78(3), 365-393.

Murray, C. J., & Papell, D. H. (2001). Testing for unit roots in panels in the presence of structural change with an application
to OECD unemployment. In Nonstationary panels, panel cointegration, and dynamic panels. Emerald Group Publishing
Limited.

Murthy, V. N., & Anoruo, E. (2009). Are Per Capita Real GDP Series in African Countries Non-stationary or Non-linear?
What does Empirical Evidence Reveal?". Economics Bulletin, 29(4), 2492-2504.

Moon, H. R.,and Perron, B. (2004). Testing for a Unit Root in Panels With Dynamic Factors. Journal of Econometrics, 122(1),
81-126.

Nahar, J. N., Nayeem, S., & lIsrat, R. M. (2013). Are the real GDP series in Asian countries nonstationary or nonlinear
stationary?. Russian Journal of Agricultural and Socio-Economic Sciences, 18(6).

Narayan, P. K. (2007). Are G7 per capita real GDP levels non-stationary, 1870-2001?. Japan and the World Economy, 19(3),
374-379.

Nelson, C. & Plosser, C. (1982). Trends and Random Walks in Macroeconomic Time Series. Journal of Monetary Economics,
10: 139-162.

Oztiirk, I. & Kalyoncu, H. (2007). Is Per Capita Real GDP Stationary in the OECD Countries? Evidence from a Panel Unit
Root Test. Ekonomski Pregled, 58(11), pp. 680-688.

Pesaran, M. H. (2006). Estimation and Inference in Large Heterogeneous Panels with a Multifactor Error Structure.
Econometrica, 74(4), 967-1012.

Pesaran, M. H. (2007). A Simple Panel Unit Root Test in The Presence of Cross-Section Dependence. Journal of
AppliedEconometrics, 22(2), 265-312.

Pesaran, M. H., Smith, L. V., and Yamagata, T. (2013). Panel UnitRootTestsin the Presence of a Multifactor Error Structure.
Journal of Econometrics, 175(2), 94-115.

Solarin, S., & Anoruo, E. (2015). Nonlinearity and the Unit Root Hypothesis for African Per Capita Real GDP. International
Economic Journal, 29(4), 617-630.

Tiwari, A. K., A. Chaudhari & K. G. Suresh (2012), “Are Asian Per Capita GDP Stationary? Evidence from First and Second
Generation Panel Unit RootTests”, Transit Stud. Rev. 19: 3-11.

Utrera, G. E. (2001). Is the Argentine GDP Stationary Around a Broken Trend?. Documentos de Investigacion.

Ying, Z., Dong, C. R., Chang, H. L., & Su, C. W. (2014). Are Real GDP Levels Stationary in A frican Countries?. South
African Journal of Economics, 82(3), 392-401.

Zellner, A. (1962). An Efficient Method of Estimating Seemingly Unrelated Regressions and Tests for Aggregation Bias.
Journal of the American Statistical Association, 57, 348-368.

Zeren, F. ve Islek H., (2019). Is Per Capita Real GDP Stationary in the D-8 Countries? Evidence from a Panel Unit Root Test.
Selected Topiccs in Applied Econometrics, SBN:978-3-631-79571-2.

23



Journal of International Management, Educational and Economics Perspectives 9 (1) (2021) 24-33

Journal of International Management, Educational and Economics Perspectives

Gonderilis Tarihi: 03/06/2021
Kabul Tarihi: 13/06/2021
ORCID : 0000-0001-6407-0348
ORCID : 0000-0003-4017-0250

ISGUCU PIYASASINDA KADININ KONUMU VE CINSIYETE DAYALI AYRIMCILIK:
NEOKLASIK VE MARKSIST YAKLASIMLAR UZERINE BiR DEGERLENDIRME!

Neslihan KILIC?
Hatice KARACAY?®

(074
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bu rolleri sorgulamadan birakmak ve kismen onaylamak seklinde ilerlemektedir. Bu egilim ile sekillenen analiz sinirlar,
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uzak kalmaktadir. Bu nedenle, bu ¢alismada onde gelen iktisadi yaklagimlarin isgiicii pivasasinda kadimin konumuna ve

cinsiyete dayalt ayrimciliga yonelik bakis agilari ele alinmakta ve etkili bir politika igin feminist yaklasimin toplumsal cinsiyet
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1.GIRIS

Kapitalist iiretim seklinin isgiicliniin cesitliligine artan talebi ve degerin kaynagini piyasa ile
sinirlandirarak kamusal alanda harcanan emegi daha degerli hale getirmesi, kadinlarin isgiiciine
katiliminin artmasinda 6nemli bir rol oynamaktadir. Kadinlarin isgiicline katiliminin artmasi, onlari
ikincillestiren geleneksel yapilar karsisinda bir kazanim olarak goriilse de isgiicli piyasasindaki
konumlarinin erkeklerden biiylik dlglide farklilagsmasi ve cinsiyete dayali esitsizlikleri igermesi kadinlar
i¢in bir baska miicadele alan1 agmaktadir. Isgiicii piyasasinda siklikla kadin ve erkek farkli sektérlerde,
mesleklerde yogunlagsmakta, kadinlarin kariyer ilerlemesi erkeklerin gerisinde kalmakta ve hatta
kadinlar, ayn1 is kolunda ayn1 beseri sermaye yatirimina sahip olduklar1 erkek calisanlara gore daha
diistik ticretlendirilmektedirler. Tiim bu faktdrlerin bir sonucu olarak da isgiicii piyasasinda cinsiyete
dayali esitsizlikler olusmakta ve kadinlar aleyhine olusan bu esitsizlik, zaman ve cografyalarda farkli
biiyiikliiklerde devam etmektedir.

Isgiicii piyasasinda kadinlar aleyhine olusan esitsizliklerin énemli bir béliimii, bu piyasa i¢inde kadmn
isgilicline yonelik cinsiyete dayali ayrimecilik formlarindan kaynaklanmaktadir.  Aym isgiicii
verimliligine sahip kadin ve erkegin ayni is tiiriinde farkli ticretlendirilmesi veya ayni niteliklere, is
deneyimine sahip kadin ve erkegin farkli istihdam kosullari/firsatlar1 ile karsilasmasi seklinde
tanimlanan cinsiyete dayali ayrimcilik, kadinlarin isgiicii piyasasindaki konumunu ve buna bagli iicret
gelirini sekillendirmektedir. Iktisat disiplinin 6nde gelen yaklasimlari cinsiyete dayali ayrimcilik
konusunda eksik bilgi, tercihler ya da piyasasinin boliimlenmesi gibi faktorlere atifta bulunurken, tiim
bu faktorlerin arkasindaki asil nedeni, kadinlar aleyhine sekillenmis geleneksel toplumsal cinsiyet
rollerini gdrmezden gelme ve kismen onaylama egilimi i¢ine girmektedirler. Bu egilim ile sekillen analiz
sinirlar, tartisma alani ve politika uygulamalar cinsiyete dayali ayrimciligin, esitsizliklerin direncli
yapisini anlamaktan ve kirmaktan uzak kalmaktadir. Diger bir ifade ile 6nde gelen iktisadi yaklagimlarin
cinsiyete dayali ayrimciliga iliskin analizleri, esitsizliklerle miicadelede yiriitiilecek politikalarin
etkinligini belirleyen en 6nemli gii¢ olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Bu nedenle, bu ¢alismada 6nde gelen
iktisadi yaklagimlarin isgiicli piyasasinda kadinin konumuna ve cinsiyete dayali ayrimcilifa yonelik
bakis agilar1 ele alinmaktadir. Bdylece mevcut teorilere dayali politikalarin, kadinlarin iggiicii
piyasasindaki konumuna ve bunun getirilerindeki esitsizlige dair ne kadar etkili olabilecegine yonelik
bir tartisma yiiriitiilmesi amaclanmistir. Bu baglamda hakim iktisadi yaklasim olarak nitelendirilen
Neoklasik iktisat ve heterodoks yaklasim olarak one ¢ikan Marksist iktisadi yaklagimin analizleri
incelenmeye caligilmistir.

2. ISGUCU PiYASASINDA KADININ KONUMU VE CINSIYETE DAYALI AYRIMCILIK
2.1.Neoklasik iktisat: Isgiicii Piyasasinda Kadimin Konumu ve Cinsiyete Dayl Ayrimeilik

Hakim iktisadi teori olarak anilan Neoklasik iktisadin ortaya ¢ikisi, 1870’lerde marjinal analizin
gelisime dayanmaktadir. Marjinal analiz, kendisinden 6nce gelen klasik iktisat karsisinda temelde iki
onemli seyi basarmistir. Bunlar emek deger teorisi yerine, 6znel nitelikli olan fayda deger teorisi ve
marjinal analiz teknigin giiglii bir metodolojik, kavramsal ara¢ olarak ortaya ¢ikmis olmasidir
(Caporaso, 2012:79). Diger taraftan bu yeni teorinin serbest rekabete bictigi rol, klasik iktisadi
yaklasimda oldugu gibi Neoklasik iktisadi da ideolojik olarak “laissez-faire” kapitalizminin bir
savunucusu haline getirmistir. Bu baglamda rekabet¢i kapitalist ekonominin adil bir boliisiim sagladigi,
goriinmez el mekanizmasinin etkinligi ve akilciligi temsil ettigi, devletin sorumluluk alaninin 6ncelikli
olarak 6zel miilkiyeti korumak ve s6zlesmelere uyulmasini saglamak oldugu argiimanlari Neoklasik
yaklagimin ii¢ temel ideolojik unsurunu olusturmaktadir (Hunt ve Lautzenheiser, 2016:577).

Neoklasik yaklasimda analiz birimi se¢imlerinde 6zgiir, rasyonel ve esit kabul edilen bireylerdir.
Bireylerin karar ve tercihlerinden ekonomik ve toplumsal dengeye dogru bir gidis s6z konusudur. Fiyat
mekanizmasinin gorevi ise bireysel karar ve tercihler arasindaki uyumu, dengeyi saglamaktadir (Akyliz,
2009:79). Marjinal yaklasimin i¢ine analiz birimi olarak birey yerlestirildiginde iktisadi analizler artik
iiretim araclar1 miilkiyetine dayal1 sinifl1 toplum yapisindan gikarilmis olmaktadir. Tktisadi analizlerdeki
vurgu bireylerin tiiketici ve tiretici olarak iistlendikleri rollere yani dolasim siirecinde arz ve talep edenler
arasindaki iligkiye kaymaktadir. Bu yaklasim isgiicline uyarlandiginda isgiicii, iiretilip tiiketilen diger
her sey gibi bir metaa déniismekte ve isgiicii piyasas1 kavrami ortaya ¢ikmaktadir. Isgiicii piyasasinin
isleyis sekli ise diger metaa piyasalarindaki gibi ele alinmaktadir (Ercan ve Ozar,2000:31). Buna gore

25



Journal of International Management, Educational and Economics Perspectives 9 (1) (2021) 24-33

herhangi bir piyasa i¢in o piyasadaki bireylerin iiretici ve tiiketici olarak verdikleri kararlar, piyasanin
arz ve talep gliclerini meydana getirmekte arz ve talep esitligi saglandig1 noktada piyasa dengesi
olugmaktadir. Bireylerin iiretim ve tiilketim konusundaki kararlarinin ardinda ise kar1 ya da fayday:
engoklastirma g¢abasi yatmaktadir. Bu ¢abanin basarili olabilmesi i¢in bireylerin iiretim ve tiiketim
kararlarinda marjinal unsurlarin (marjinal fayda, maliyet) esitligini saglamasi beklenmektedir.

Marjinal analiz boliisiime, liretim faktorlerinin fiyatlandirilmasina uyarlandiginda marjinal verimlilik
ilkesi olarak kargimiza c¢ikmaktadir. Marjinal verimlilik ilkesinin normatif ¢ikarimlarini, ilkenin
gelisiminde 6nemli bir role sahip olan John Bates Clark’in ifadelerinde agik¢a gérmek miimkiindiir.
Clark, boliisiim iliskilerini yonlendiren, kontrol eden dogal bir yasanin varligini savunmaktadir. Eger bu
yasa kesintiye ugramadan islerse, liretim siirecine katilan her bir faktor kendi yarattigi zenginlige es
miktarda &diillendirilecektir. Ucretler séz konusu oldugunda, her ne kadar isci ve isveren arasinda
Ozgiirce yapilan ticret pazarliklar etkili olsa da icret diizeyi, isgliciiniin yarattig1 zenginlige yani iiriine
esit olma egilimindedir. Bu yasanin isleyisini saglayan zel miilkiyet haklaridir. Ozel miilkiyet haklarina
dayal1 bir sosyal isleyis, her bir liretim faktoriine yarattigi degere es bir degeri gelir olarak atayacaktir
(Clark,1902: v). Marjinal verimlilik ilkesi Neoklasik boliisiim ya da daha 6zelde ticret teorisinin dnemli
bir pargasi olmakla birlikte, analize asil seklini veren biiyiik 6lgiide Alfred Marshall’in katkilari
olmustur. Uretim faktdrlerini isgiicii, sermaye, toprak ve orgiitlenme becerisi olarak ddrde ayiran
Marshall, iiretim faktorlerinin fiyatlarinin belirlenmesinde arz cephesinin roliine dikkat ¢ekmektedir.
Buna gore tiretim donemi uzadikg¢a arzin esneklik kazanmasi, talep cephesinin tek basina fiyat belirleme
giiclinii azaltacak, fiyatlar iizerinde arz ve talep birlikte etki yaratacaktir.

Piyasalarin arz ve talep dinamikleri iggiicii piyasast 6zelinde ele alindiginda Marshall’a gore isgiicii
talebini belirleyen sey isgliniin yarattig1 net iiriindiir. Dolayisiyla isgiicii talep cephesi i¢in, iggiiciiniin
marjinal verimliliginin ve marjinal kullaniminin takip edilmesi gerekmektedir (Marshall,2013: 426-
432). Diger taraftan isgiicli arzina bakildiginda iicret diizeyi ile isgiicli arz1 arasinda ayni1 yonlii bir
hareket oldugu gozlemlenmektedir (Marshall, 2013:436-438). Marshall, iicret diizeyinin
belirlenmesinde bir taraftan arz ve talep cephesinin 6nemine dikkat ¢ekerken diger taraftan ticretler igin
alt bir siirdan da bahsetmektedir. Uretim maliyeti ya da temel maliyet olarak tanimlanabilecek bu alt
sinir aslinda klasik iktisadin gegimlik ticret yaklagimini yansitmaktadir (Pujol, 1992:130-132).
Marshall’in isgiicii piyasasina yonelik analizlerinin dikkat ¢eken diger bir yonii de kadinlarin bu
piyasadaki konumuna dair diisiincelerinin acik¢a geleneksel toplumsal cinsiyetci rolleri barindirtyor
olmasidir.

Marshall’a gore licret diizeylerindeki artislarin gelecek nesillerin refahini olumlu yonde etkileyebilmesi,
kadinlarin yiikksek ticret elde edebilmek icin annelik vazifelerini aksatmamasina baglhdir
(Marshall,2013:439). Marshall’in 6zel alandaki is boliimiine dair ortaya koydugu cinsiyet¢i yaklagim,
teorisi boyunca da devam etmektedir. Marshall’a gore is¢i sinifindaki kadinlarin asli gorevi higbir ticret
talep etmeden, erkek is¢ilerin ve gelecegin iscileri olacak erkek ¢ocuklarnin yetenek, karakter olarak
daha saglikli yasayabilmeleri i¢in gerekli ev ortamini insa etmektir. Bundan dolay1r Marshall evli
kadinlarin istihdam edilmesine karsi ¢cikmakta ve erkek isciler i¢in aile iicreti kavramini savunmaktadir.
Bununla birlikte Marshall dolayli olarak da olsa kadin isgiiciiniin erkeklerden daha diisiik bir asgari
ticretle calistirtlmasini destekler goriinmektedir. Clinkii kadinlarin iicretlerindeki bir artis onlarn
caligma isteklerini artiracak ve kadinlarin ev igindeki sorumluluklarini yerine getirmesini
engelleyebilecektir. Marshall igin geleneksel cinsiyetgi is boliimiiniin siirdiiriildigii ¢cekirdek aile yapisi,
kapitalist toplumlardaki en temel, en etkili ekonomik ve yeniden iiretim alani gorevini iistlenmektedir.
Bu yap1 iginde kadinlarin vazifesi, erkek calisanlarin ve ¢ocuklarin daha fazla beseri sermaye ile
donatilarak kapitalist toplumun gelecegi i¢cin daha verimli birer iggiiciine doniisebilmesi i¢in gerekli
goriilen ev i¢i emegi Ustlenmektir. Kadinlarin isgiicine katilmasi 6zellikle de kadinlara uygun
goériilmeyen islerde ¢alismalari, ev i¢i emek icin gerekli olan fedakarligin karsisinda bir tehdit olarak
goriilmektedir. Diger bir ifade ile kadinlardan, kapitalist toplumun verimli erkek is¢ilerinin yetistirilmesi
icin kendilerini feda etmesi beklenmektedir. Kadinlara yonelik egitimin de bu bilingle sekillendirilmesi
gerektigi savunulur (Pujol, 1992:126-132). Marshall’in cinsiyet¢i is boliimiinii desteklemek igin
kullandig1 beserl sermaye, verimlilik ve kapitalist toplumun refahi arasindaki iligski, Neoklasik
analizlerin kalbinde yer almaktadir. Beseri sermaye modeli olarak adlandirilan yaklasimda bireylerin
beseri sermaye donanimi ile ticret diizeyi ve refah1 arasinda pozitif yonlii, giiclii bir iliski kurulmaktadir.
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Ancak beserl sermaye donanimda cinsiyete dayali esitsizlikler ve bu esitsizliklerin arkasinda yatan
sosyal, kiiltiirel ve kimi zaman politik kisitlamalarin varlig1 sorgulanmadan birakilmaktadir.

Beserl sermaye modelinin hareket noktas1 bireylerin bugiinkii haz yerine, gelecekte elde edecekleri
maddi ve manevi getiriler i¢in ¢aba harcadigidir. Bireyler saglik konusunda hizmet satin alabilirler,
kendi istekleri ile egitim siirelerini uzatabilirler, gelen ilk is teklifini kabul etmek yerine daha yiiksek
getirili bir is aramak igin zaman ayirabilirler, i firsatlar1 i¢in aragtirma yapabilirler ya da daha iyi
istihdam kosullarina ulagmak icin go¢ etmeyi tercih edebilirler. Bu agidan ele alindiginda egitim, saglik,
arastirma- bilgi edinme, gb¢ etme ve is basinda egitime yonelik yapilan harcamalar, tiiketim degil
yatirim harcamasi olarak goriilmektedir. Bu harcamalardan en 6ne ¢ikanlari ise meslek oncesi ve is
bagindaki egitim igin yapilan harcamalardir. Beseri sermaye modeline gore, bireylerin egitim
konusundaki yatirimlar1 ile gelecekte sahip olacaklari iicret geliri, is firsatlarinin iyiligi arasinda
dogrusal yonlii bir iliski olugsmaktadir (Blau,1976).

Beserl sermaye modelinden yola cikildiginda isgiicli piyasasindaki cinsiyete dayali esitsizlikler,
cinsiyetler arasindaki beseri sermaye ve tercih farkliliklarina indirgenmektedir. Modele gore kadinlarin
isglicii piyasasina katilimi ¢ocuk bakimi gibi ev i¢i emek nedeniyle kesintiye ugradiginda, kadinlarin is
deneyimi erkeklerin gerisinde kalmakta ve kadinlarin beseri sermaye donanimi erkek calisanlara gore
azalmaktadir. Bunun yam sira kadinlarn isgilicii piyasast disinda gecirdigi siire onlarin ise dair
becerilerini yipranmasina neden olarak kesintisiz ig tecriibesi yakalayan erkek calisanlara gore
verimliliklerinin diismesine ve daha diisiik iicretlendirilmelerine yol agmaktadir. Bu durumda,
kadinlarin ev i¢indeki bakim emegi dikkate alindiginda, modelin kadinlara yonelik 6ngordiigii rasyonel
tercih; caligmaya ara verme maliyetinin daha diisiik oldugu, verilen araya bagl verimlilik kaybinin daha
az yasandig1 mesleklere yonelmeleridir (Kogak,1999:9-11). Boylece model, kadinlar i¢in cinsiyete
dayali i boliimiin sekillendirdigi tercihleri rasyonel olarak karsilamaktadir. Beseri sermaye modeli,
kadinlarin aile igindeki roliinii dair kabullerin, kadin isgiicii arz1 iizerinde yarattign etkiyi
kavramsallagtirmaktadir. Modele gore geleneksel olarak kadinlarin iistendigi ev i¢i emek, hane halki
fayda fonksiyonun 6nemli bir parcasidir. Dolayisiyla hane halki fayda maksimizasyonu agisindan
bakildiginda kadinlarin ¢aligmaya ara vermesi, beserl sermaye stoku konusunda nispeten daha sinirli
yatirimlar yapmasi rasyonel tercihler olarak goriilmektedir (Blau ve Jusenius,1976: 185-186).

Beseri sermaye modeli, Neoklasik yaklagimin isgiicii piyasasinda cinsiyete dayali esitsizliklere yonelik

tutumu ve bu konuda ¢izdigi analiz sinirlar1 hakkinda énemli ip uglar1 sunmakla birlikte, yaklagimin
esitsizlik analizinde yararlandigi modellerden yalnizca bir tanesidir. Neoklasik yaklasim ig giicii
piyasasinda cinsiyete dayali esitsizlikleri ele alirken ayrimcilik modellerinden de yararlanmaktadir.
Isgiicii piyasasinda cinsiyete dayali ayrimciligi ele alan Neoklasik modeller, genellikle ayrimciligin
ticret (ya da kazang) esitsizlikleri tizerindeki etkisine yogunlagmaktadir. Bununla birlikte Neoklasik
yaklagima gore isgiicii piyasasindaki ayrimei tutum ve davraniglarin rekabetci piyasa kosullarinin varligi
altinda uzun siire devam ettirilmesi miimkiin degildir. Ahlaki boyutu bir tarafa ayrimciligin yalnizca
Neoklasik firma maksimizasyon davranisi ile ¢elisen yapisi bile onun rekabetci piyasa yapisinda gegici
bir durum olmasina yetecektir.

Isgiicii piyasasinda ayrimcilig1 ele alan Neoklasik yaklasimlardan 6ne cikanlari; Ayrimeilik Tercihi
Modeli, Istatistiki Ayrimeilik Modeli ve Ayrimec1 Monopson Modelidir. Bu modellerdeki baskin yapi
ayrimciligi talep yonlii ele alarak, arz cephesinin pasiflestirilmesidir. Diger taraftan Ayrime1 Monoposon
Modeli disindaki modeller tam rekabet varsayimi iizerine kurulmusken, Monoposon modeli eksik
rekabet kosullar1 ile ayrimeilik arasindaki iliskiyi analiz etmektedir.

Gary S. Becker tarafindan ortaya konulan Ayrimecilik Tercihi Modeli, ayrimciligin talep yonlii
gerceklestigini ve bunun arkasinda parasal olmayan faktorlerin yattigim ileri siirmektedir. Bu faktorler
cogunlukla bazi gruplarla kurulan temasin yarattig1 huzursuzluk durumuyla ilgilidir ve iilkelere, zamana,
bolgelere ya da kisilere gore degisiklik gosterebilmektedir. Ayrimer tutum ve davranislara yol agan
huzursuzluk durumunun ana kaynagi, belli gruplara karsi beslenen 6n yargilardir. Taraflar arasindaki
fiziksel, sosyal mesafeler, sosyo-ekonomik statiiler arasindaki nispi farklilagma, verimlilik ve tiretimde
ikame edilebilirlik konusundaki eksik- yanlis bilgi, ayrimciligi uygulayan tarafin gii¢ kaybi konusundaki
kaygilar1 gibi faktorler ayrimciligi besleyen kanallar olarak ortaya ¢ikmaktadir (Becker,1971:15-17).
S6z konusu ayrimcilik cinsiyete dayali gerceklestiginde, artik gruplar arasindaki sosyal mesafeyi
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sirdirme isteginden ziyade kadin-erkek arasindaki sosyal rolleri koruma istegi olarak ortaya
¢ikmaktadir. Ornegin isverenler kadinlari tesisatci olarak calistirmakta isteksiz davranabilirken sekreter
olarak calistirma konusunda herhangi bir ¢ekince gdstermeyebilecektir. Isverenler, isteksiz olduklari
durumlarda ya kadinlar galistirmayacak ya da duydugu huzursuzlugu telafi etmek amaciyla kadinlarin
ticretlerinde indirim uygulama yoluna gidebilecektir. Yalnizca igverenler degil, erkek calisanlar da alt
ya da tamamlayici olarak goriilen pozisyonlarda kadinlarla birlikte ¢aligmaktan rahatsizlik duymazken,
kadinlarin onlarla esit ya da onlardan daha yiiksek bir ig pozisyonunda istihdam edilmesinden rahatsizlik
hissedebilecektir. Bu durumda, erkek ¢alisanlar hissettikleri rahatsizligin bir karsiligi olarak igverenden
prim talebinde bulunabilecektir. Miisteriler agisindan ele alindiginda ise ¢orap gibi bir iirtinii kadin satis
elemanindan almak sorun olarak goriilmezken kadin araba saticis1 ya da kadin avukattan hizmet almak
konusunda miisteriler isteksiz davranabilecektir. Eger calisanlar ya da miisteriler ayrimci tutum ve
davranislart benimsemisse igverenler kendileri bdyle bir tercihe sahip olmasa bile maliyetlerine
katlanarak ayrimcilik igeren bir yaklasim sergileyebilecektir (Blau,1976: 54-56). Ayrimciliga yonelik
tercihler hangi cepheden agiklanirsa agiklansin, yalnizca ticret esitsizligi degil kadin ve erkek isgiiciiniin
farkli mesleklerde yogunlasmasi sonucunu da yaratacaktir. Bu noktada kadinlar genellikle geleneksel
rolleri ile uyumlu, ev icindeki bakim sorumluluklari ile benzesen, duygusal iletisimin gii¢clii oldugu;
hemgirelik, satig elemani, 6gretmenlik gibi daha diisiik gelirli ve kariyer firsat1 sinirli mesleklerde kabul
goriirken; yonetim becerisinin, rekabet¢i yapmin 6n plana ¢iktigi, yiiksek ticret getirilerinin oldugu
meslekler erkekler i¢in uygun goriilmektedir.

Becker’in Ayrimeilik Tercihi Modeli, sosyo-kiiltiirel faktorlerin cinsiyete dayal esitsizlikler iizerindeki
etkisine yakinlagsmis gibi gériinse de faktorlerin nasil ve neden kadinlar aleyhine sekillendigi konusunda
sessiz kalmaktadir. Neoklasik yaklasim ekseninde sekillenen diger bir ayrimcilik modeli, Istatistiki
Ayrimeilik Modeline gore ise isgiicii piyasasindaki ayrimciligin kaynagi, ayrimciliga ugrayan gruplar
hakkindaki eksik bilgidir. Becker’in modelinden farkli olarak Istatistiki Ayrimcilik Modelinde
ayrimcilik, firmalarin bir tercihi olarak ortaya ¢ikmamaktadir. Diger bir ifade Istatistiki Ayrimeilik
Modelinde firmalar kar maksimizasyonu kosuluna uygun davranmaktadir. Ancak ise alim ve
ticretlendirme siirecinde iscilerin nitelikleri hakkinda eksik bilgi toplanmigsa, bu durum ayni nitelikteki
is giicii arasinda bir ayrimciliga yol agabilecektir.

Istatistiki Ayrimcilik Modeline gore her bir is¢i hakkinda tam bilgiye ulasmanin maliyetli olusu, isgiicii
niteliklerinin eksik bilgi altinda degerlendirilmesine neden olmaktadir. Ornegin bir is veren, ise
bagvuranlarin verimligi hakkinda degerlendirme yaparken iscinin bagvurusunu okuyarak ve goriisme
esnasindaki izlenimlerinden yola ¢ikarak karar vermek durumunda kalacaktir. Iscinin niteligi
hakkindaki bu sinyaller aslinda ig veren i¢in tam olmayan, kisitli bilgiler anlamina gelmektedir. Bununla
birlikte igveren, ise bagvuran kiginin cinsiyeti, irk1 ve etnik kimligi gibi 6zelliklerinin de farkindadir.
Dolayistyla isveren tiim bu sinyalleri birlestirerek bir karar vermeye ¢alisacaktir. Ise bagvuran kisinin
kendisiyle ilgili verdigi sinyal, bilgi ne kadar tam olursa isverenin degerlendirmesinde bu bilgi o kadar
etkili olacaktir. Diger taraftan kisinin kendisiyle ilgili verdigi sinyaller ne kadar zayif olursa, isverenin
degerlendiresinde o kisinin dahil oldugu grubun ortalama verimliligine dair yargilar o kadar belirleyici
olmaya baslayacaktir (Guryan ve Charles: 2013: 418). Isveren bu noktada kadin iscilerin ortalama
verimliliginin, erkek is¢ilerinkinden daha diisiik oldugu yoniinde bir yargiya sahipse, isverenin rasyonel
tepkisi; kadin iscileri erkek islerden daha diisiik iicretlendirmek seklinde olacaktir. Veya isveren geng
kadinlarin ¢gocuk bakimi i¢in ilerleyen donemlerde ¢alismaya ara verecegini diisiiniiyorsa, kadin is¢ilere
yaptig1 beserl sermaye yatirimini artirma konusunda isteksiz davranabilecektir (Fang ve Moro:
2010:134-135).

Ayrimeilik Tercihi Modeli ve Istatistigi Ayrimcilik Modelinin analizleri rekabetci piyasa varsayimlari
altinda gerceklesirken Neoklasik yaklagimin Ayrimct Monopson Modeli, analizini eksik rekabet
kosullarina tagimigtir. Ayrimci Monopson Modeline gore isgiicii piyasasinda cinsiyete dayali ayrimeilik
firmalarin monopsonist davraniglarindan kaynaklanmaktadir. Monopsonist davranan firma, ayni iggiicii
verimliligine sahip olan is¢ileri, arz esnekliklerine gore farkli alt gruplara ayirarak her bir grup i¢in farkli
iicret politikasi uygulamaktadir. Boylece firma isgiicli maliyetlerini olabildigince asag1 ¢ekerek karini
artirmay1 amaglamaktadir. Arz esnekligi en az olan gruplar en diisiik iicretlendirilenler olmaktadir. Eger
bu gruplar cinsiyet temelinde olusturulmussa kadin is¢ilerin arz esnekliginin azalmasi cinsiyete dayali
ticret ayrimciligi derinlesecektir (Barth ve Olsen,2009:589-591).
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Ayrimc1 Monopson Modelinin boliimlenmis isgiicii piyasast yaklasimi ve bunun isler iizerindeki etkisi
Neoklasik ve Marksist isgiicii analizleri i¢in nadir goriilen bir ortak zemin sunmaktadir. Ancak niifusun
biiyiik b6liimiiniin sehirlerde ikamet ettigi ve ulasim araglar1 sayesinde isgiicii hareketliliginin arttigi bir
diinyada firmalarin monopsonist giicii giderek zayiflamaktadir. Ucret diizeyleri hakkindaki bilgi hizla
cografyalara yayilmaktadir (Cahin,1986:718-719). Bununla birlikte modelin cinsiyete dayali ayrimciligi
aciklamakta kullandigi kadin isgiicii arzinin daha az esnek oldugu varsayimi da tartigmaya agik
goriinmektedir. Kadin ve erkek isgiicii arzinin esnekligini etkileyen faktorler dikkate alindiginda bu ikisi
arasindaki fark belirsizlesmektedir (Blau ve Jusenius,1976: 188-189). Ancak bu noktada kadinlarin belli
mesleklerde yogunlagsmasin yol agtig1 isgiicii hareketsizligi ve bunun kadin isgiicii izerinden firmalara
monopsonist giic saglamasi etkili bir argliman olarak 6ne ¢ikmaktadir. Buna gore cinsiyete dayal
ayrimciligin temel araglarindan biri haline gelen mesleki ayrimcilik ve kadin isgiicli arzinin esnekligini
azaltan diger tiim faktorler, monopsonist giiciiniin hem kaynagi hem de kismen sonucu olarak ortaya
¢ikmaktadir. Is alternatiflerinin kisithlign ve isgiicii hareketsizligi firmanin {icretler {izerindeki
kontroliiniin 6n sartidir. Kadinlarin belli meslek gruplarina dogru itilmesi kadin isgiicliniin arz
esnekligini diisiirerek onlar1 monopsonist davraniglarin somiiriisiine maruz birakmaktadir. Burada
vurgulanmasi gereken bir diger nokta da monopsonist firma davranisi ve sendika iligkisidir. Geleneksel
yaklasim, is¢i sendikalarmin firmalar {izerinde baski kurarak monopsonist giicii zayiflatacagi
yoniindedir. Ancak kadinlarin diisiik sendikalasma orani ve yogun olarak temsil edildigi meslek
gruplarinda sendikalagmanin diisiik ya da hi¢ olmamas1 kadin isgiicli iizerinde sendika korumasini
kirmaktadir (Cardwell ve Rosenzweig, 1980 :1102-1105).

Neoklasik yaklagimin temel varsayimlari ve ona bagl olarak sekillenen ayrimcilik modelleri bir arada
ele alindiginda kadinlarin isgiicii piyasasindaki konumu rasyonel tercihlerin, 6nyargilarin, eksik bilginin
ya da piyasalarin rekabetci yapidan uzaklagmasinin bir sonucu olarak goriilmektedir. Eger cinsiyete
dayali bir esitsizlik s6z konusu ise siklikla sunulan regete, kadinlarin beserl sermaye yatirimlarinin
artirtlmasi ve piyasalardaki rekabet¢i yapiin giiclendirilmesi yoniindedir. Ancak bu yaklasim begeri
sermaye donaniminda, mesleklerin seciminde, istihdam kararlarinda/firsatlarinda ve iicretlerde cinsiyete
dayali esitsizliklerin en gelismis kapitalist ekonomilerde bile neden hala devam ettigini agiklamakta
yetersiz kalmaktadir. Aslinda bu durum Neoklasik teorinin pozitivist yaklasimin bir sonucu olarak
ortaya cikmaktadir. Neoklasik analiz yontemi bireylerin tercihlerini, gruplar hakkindaki asimetrik
bilgiyi ya da isgiicii arzin1 etkileyen sosyo- kiiltiirel faktorleri 6lgiilemedikleri gerekgesiyle analiz digina
itmekte ve digsal olarak konumlandirmaktadir. Béylece analizler var olan esitsizliklerin 6lglimii ve
Neoklasik ideoloji ile sekillenmis politika onermeleri ile doldurulmaktadir. Bu 6nermelerde piyasa
giiclerine ve analiz birimi olarak alinan segimlerinde 6zgiir, rasyonel bireye yonelik yapilan vurgu
toplumsal cinsiyet rollerinin ve bu rollerin {iretim, béliisiim alaninda yarattig1 esitsizliklerin tizerini kalin
bir ortii ile 6rtmektedir.

2.2.Marksist Iktisat: Isgiicii Piyasasinda Kadinin Konumu ve Cinsiyete Dayh Ayrimeihk

Klasik iktisat karsisinda etkili bir muhalif yaklasim olarak ortaya ¢ikan Marksist iktisat, Karl Marks ve
Friedrich Engels’in analizleri lizerinde sekillenmistir. Marksist yaklagim iiretim faaliyetlerinin o
doénemki toplumsal 6rgiitlenme sekline ve bu 6rgiitlenme sekline karsilik gelen tiretim tekniklerine bagli,
toplumsal nitelikli bir faaliyet oldugunu ileri siirmektedir. Marks’a gore klasik iktisatgilar tiretim
seklinin bu niteligini anlamakta yetersiz kalmis ve iktisadi ortami analiz etmekte basarisiz olmustur.
Bunun nedeni klasik iktisat¢ilarin tarihsel bakis agisina sahip olmayisidir. Marksist analize gore iiretim
faaliyeti, tarihsel siirec icerisinde farkli sekiller almaktadir ve Marks’in donemi i¢in bunun karsiligi
kapitalist iretim sekli olmustur (Hunt ve Lautzenheiser, 2016: 305-310). Diger bir ifade ile kapitalist
tiretim sekli, tarihsel siirecin bir pargasi olarak goriilmelidir. Bununla birlikte toplumun kurulus bigimini
ve smifsal yapisin belirleyen tretim iliskileridir. Kapitalist iiretim iliskileri s6z konusu oldugunda
sinifsal yapinin merkezinde iiretim araglari iizerindeki 6zel miilkiyet yer almaktadir.

Marksist analizin sosyal iliskilere dair ortaya koydugu yeni teoride temel unsur sinifsal yapidir. Bu yeni
teori ilk olarak kapitalist ve is¢i sinifi arasindaki catismay1 gozler oniine sermektedir. Smifsal yapinin
temel unsur oldugu sosyal iligkilerde egemenlik hakki, biitiiniiyle sinifsaldir. Toplumsal iliskilerin
onemli bir boliimii sinifsal iktidar iligkilerinden meydana gelmektedir ve belli iiretim sekillerine karsilik
gelen farkli toplumsal orgiitlenmeler ve iktidar yapilart s6z konusudur (Milios,2000: 289-292). Diger
taraftan bireylerin iginde yer aldig1 sinif, onlarin sosyal iligkilerini ve hatta bilinglerini etkilemektedir.
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Iktisadi sistemin yarattig1 sinifsal konum geg¢im igin harcanan ¢abayi, felsefi ve dini ¢alismalar gibi tiim
beseri faaliyetleri etkilemektedir (Barber,2007:141-147).

Marksist analizin iggiicli piyasasina bakisi emek deger teorisi ve artitk deger kavrami etrafinda
sekillenmektedir. Marks’a gére degerin kaynag1 is¢inin harcadigi emektir. Is¢inin emegi ile yarattig
deger toplumsal smiflar arasinda boliisiiliir ve bu bolisiim is¢inin kapitalist sinif tarafindan
somiiriilmesini icermektedir. Kapitalist sinifin sermaye birikimi, ig¢i simifinin artan yoksullugu ve
sefaleti karsiliginda gergeklesir. Kapitalistin ig¢i lizerindeki sOmiiriisiinii ortaya koyabilmek igin
analizlerin iiretim siirecine odaklanmasi gerekmektedir. Bu noktada Marks isgiicii ve emek
kavramlarinin birbirinden farkli olduguna dikkat cekmektedir. Kapitalistin isciyi kiralama karsisinda
odedigi bedel isgiiciiniin degeridir yani iicrettir. Isginin {iretim siirecine dahil olmakla harcadig1 sey ise
emektir ve emek, isgiiciiniin degerinden daha fazla bir deger yaratmaktadir (Desai,2009:21). Isgiiciiniin
degeri ile emegin yarattig1 deger arasindaki fark, artik deger olarak kapitalistin hanesine yazilmaktadir.
Isci, kendi yarattig1 deger iizerinden kapitalist tarafindan somiiriilmektedir.

Marks, klasik iktisat¢ilarin ticret olarak adlandirdiklar isgiicii degerinin belirlenmesinde “*her meta da
oldugu gibi onu normal nitelikte elde etmek icin gerekli olan...” emek -zamani dikkatte almaktadir
(Marks,2011:175). S6z konusu emek-zaman, is¢inin varligini siirdiirebilmesi ve yeniden liretilebilmesi
icin gereksinim duyulan gegimlik araglarinin iiretimi igin harcanan emek-zamana indirgenebilecektir.
Bu gecimlik araglarinin nitelikleri ya da miktarlar1 konusunda ise Marks, manevi ve tarihsel faktorleri
de dikkate alarak isgileri saglikli, normal bireyler olarak tutmaya yeterli miktarda ge¢imlik araca ihtiyag
duyuldugunu vurgulamaktadir. Marks’a gore bu miktar herhangi bir déonemde, bir lilkede ortalama
olarak bilinmektedir (Marks,2011:173). Marks, isgiicii degerinin belirlenmesine gerekli emek- zamani
ortalama nitelikteki bir is¢inin tretimi igin ele alirken, is i¢in almman egitimlerin, cinsiyet, yas gibi
demografik 6zelliklerin bu ortalama degeri farklilastiracagini da kabul etmektedir. Ornegin egitim igin
yapilan masraflar, is¢inin yetistirilmesi- iiretilmesi i¢in harcanan degere eklendiginde isgiiciiniin degeri
de artmis olacaktir. Diger taraftan kadin ve c¢ocuk isciler cogunlukla diisiik niteliklere sahip isgiicii
olarak piyasaya dahil olmaktadir. Bunlarin ¢alisma kosullar1 insan onuruyla bagdasmayacak sekilde
betimlenir ve iiretim siirecindeki makinelesme, bu zayif isgiicii iizerindeki somiiriiyii giiclendirmenin
kanallarindan biri haline gelmistir.

Isgiiciiniin karsisina giderek giiclenen bir rakip olarak ortaya ¢ikan makinelesme, iscilerin sefaletini de
beraberinde getirmektedir. Isgiicii somiiriilmeye hazir bekleyen yedek sanayi ordusuna dogru
itilmektedir. Yedek sanayi ordusunun, ¢alisan iscilere gore nispi biiyiikliigii isgiicliniin degerini yani
iicret hareketlerini diizenlemektedir. Yedek sanayi ordusunun varligi, ¢alisan isciler lizerinde baski
yaratarak is¢ilerden gelen talepleri dizginlemektedir. Bu ordunun varligi isgiicii piyasasi arz ve talep
cephesini yonlendirerek sermaye lehine bir durum yaratilmasina hizmet etmektedir (Marks,2011:615-
619). Yedek sanayi ordusunun 6nemli bir parcasini kadin ve ¢ocuk isciler olusturmaktadir. Marks,
kadin ve gocuk islerin isgiicli piyasasindaki konumunu, makinelerin kapitalist iiretim sekli icindeki
kullanimin ortaya ¢ikardigi ilk etki olarak gdrmektedir. Maks’a gore iiretimdeki makinelesme kas
giiclinlin 6nemini azaltmis ve bu durum disiik nitelikli olarak goériilen kadin ve gocuk islerinin isgiicii
piyasasina daha fazla dahil olmasin1 kolaylastirilmistir. Bdylece kapitalist somiirii iliskisi aile
kurumunun daha geneline islemis, erkek is giiciiniin kapitalist karsisindaki direncinin zayiflamasina
neden olmustur. Cocuk ve kadin isgilerin i giiciine artan katilimi1 ve bu katilimda hane reisinin karar
verici konumda olmasi ise kapitalist iiretim seklindeki 6zgiir, kendi adina karar veren isgiicii kavramin
etkisizlestirmistir. Diger taraftan ¢ocuklarin sagliksiz kosullarda uzun siire ¢alistirilmasi, isgiiciine dahil
olan kadinlarin ¢ocuk bakimi i¢in harcadiklar: zamanin azalmasi ¢ocuk 6liimlerinin hizlanmasina neden
olacaktir (Marks,2011:378-386).

Marksist analizin isgiicli piyasasinda kadiin konumuna ve cinsiyet dayali esitsizliklere bakis1 daha ¢ok
is¢i sinifi ve kapitalist smif arasindaki ¢atigmanin goélgesinde kalmakta ya da bu bakis agisiyla
sekillenmektedir. Isgiicii piyasasinda kadina dair ilk donem Marksist analizler genel olarak Marks’mn
kapitalist ekonomi ¢oziimlemelerini ve Friedrich Engels’in Ailenin, Ozel Miilkiyetin ve Devletin
Kokeni adli ¢aligmasini temel almistir. Bu baglamda cinsiyete dayali esitsizlikler, 6zel miilkiyet
iligkileri ve kapitalist tiretim seklinin yayginlasmasina dayandirilmaktadir. Erkek isgiicliniin kapitalist
iiretim seklinde elde ettigi gii¢, bu iiretim seklinin disinda kalan ve ev i¢inde emek harcayan kadinlarin
ezilmesine neden olmaktadir. Cilinkii kapitalist sistem i¢indeki iktidar hakki ekonomik gii¢c ve miilkiyet
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sahipliginden kaynaklanmaktadir. Bu noktada 6n goriilen ¢oziim 6zel miilkiyetin tasfiyesi ve kadinlarin
isei smifinin  yiiriittiigii miicadeleye dahil olabilmesi i¢in ev islerinin kollektiflestirilmesidir
(Donovan,2013:146-150). Diger bir ifade ile kadinlarin konumunun ve dolayisiyla esitsizliklerin
iyilestirilmesi sinifsal miicadelenin basarisina baglanmaktadir.

Cinsiyete dayal1 esitsizlikler konusunda ilk donem Marksist analizlerin sinifsal somiirii ve sermaye
birikim siirecine yonelik yaptig1 vurgu, etkisini daha sonraki analizlerde de siirdiirmiistiir. Cinsiyete
dayali esitsizlik kapitalizme 6zgii bir sey olmamakla birlikte var olan bi¢imini veren kapitalist iiretim
iligkileridir. Kapitalist sistem i¢inde kadinlarin ikincillestirilmesinin, ezilmesinin nedeni kadinlarin
degerin yaratildig1 alan olan isgiicli piyasasinin disinda birakilmasidir. Kapitalizm hem degerin
kaynagini ticretli isle eslestirmekte hem de sistemin ihtiya¢ duydugu isgiiciiniin yeniden iiretimi i¢in
kadilarin ev igindeki emegine ihtiya¢ duymaktadir. Sonu¢ olarak, kadinlarin ev iginde ve disinda
harcadigr emek kapitalist sermaye birikimi i¢indir. Kadinlarin ve kadin emeginin somiiriisiinii
durdurmanin yolu kapitalist sisteme karsi miicadeleden gegmektedir (Hartmann,2012:157-167). Bu
yaklasim radikal Marksistlerin ortaya koydugu Marksist ayrimcilik analizinde de gortilmektedir.

Isgiicii piyasasindaki ayrimciligi Marksist yaklasim temelinde aciklamak icin radikal Marksistler
béliimlenmis piyasa analizini kullanmstir. Isgiicii piyasasindaki béliimlenmis yapinin iicret ve istihdam
kosullarinda yarattig esitsizliklere dikkat ¢eken radikal Marksis analiz, bu béliimlenmeyi ideolojik ve
tarihsel bir ¢ercevede analiz etmeye ¢aligmistir. Buna gore isgiicli piyasasindaki bdliimlenmis, pargali
yapinin nedeni kapitalist sermaye birikim siirecinin izledigi stratejidir (Peck,1989:122). Marks,
analizlerinde kapitalist tiretim seklinin is¢ilerin vasifsizlagsmasi, homojenlesmesi sonucunu doguracagini
ileri siirerken radikal Marksistler bu egilimi durduracak birkag¢ engelin varligini vurgulamaktadir. Buna
gore iscilerin vasifsizlastirilma karsisinda gosterdikleri direng ve yaratilan artik deger iizerindeki
cekismeler is giiciiniin homojenlesmesini engelleyecektir. Isgiicii piyasasinda iscilerin béliimlenmesi
kapitalistin her bir boliimdeki is¢i grubuyla ayri ayri licret pazarliginda bulunmasimi ve bir grubu
digerine kars1 kullanmasina olanak tanimaktadir. Diger taraftan isgiiciiniin homojenlesmeye karst
gosterdigi direng isgiicii piyasasinda var olan hiyerarsik yapinin korunmasini saglamaktadir. Bu noktada
tiretim siirecinde makinelesmenin bir sonucu olarak daha fazla kadinin isgiicli piyasasina dahil olmasi
erkek isgiiclinlin kendi lehine olan hiyerarsik yapiy1 koruma cabasini artiracaktir. Béylece cinsiyete
dayali ayrimcilik, dissal olarak belirlenen zevklerin, tercihlerin bir sonucu olmaktan ¢ikarak kapitalist
tiretim seklinin bir pargast olmaktadir (Lord,1979:225-228). Radikal Marksist analizin isgiicii
piyasasindaki hiyerarsik yapiy1, bu yapiyi siirdiirme konusundaki direnci ve isgiicii piyasasinda somiirii
amagli boliimlenmeyi analizine tagimasi ayrimcilik i¢in daha genis bir ¢erceve alan1 sunmustur. Ancak
tipki Neoklasik ayrimcilik modelleri gibi cinsiyete dayali ayrimciligin arkasindaki toplumsal cinsiyet
rollerini ortaya koyma noktasinda eksik kalmaktadir.

SONUC

Iktisat disiplinine biiyiik 6lciide seklini veren yaklasimlarin kadin emegi iizerindeki ilk hakimiyeti, ev
icinde harcanan emegin deger analizi disinda birakilmis olmasidir. Degerin yaratildigi alan piyasa ile
sinirlandirilarak, kadin emegi en bastan ikincillestirilmistir. Ozel alandan cikip isgiicii piyasasina dahil
olan kadin emegi ise esitsizlikler ve bu esitsizliklerin 6nemli bir parcasi olan cinsiyete dayali
ayrimcilikla bigimlenmistir. Hakim iktisadi yaklasim olarak Neoklasik analizin, analiz birimini
smiflardan bireye dogru kaydirmasi cinsiyete dayali esitsizliklerin ve ayrimciligin daha goriniir
kilinmasi bir firsat sunmus olsa da analizin tek tiplestirilmis bireyi ve rekabet¢i yapimnin etkinligine
yaptig1 vurgu bunu engellemis goriinmektedir. Dahasi ayrimciligin ayni isgiicli piyasasi niteliklerine
sahip bireyler arasinda ele alinmasi, biiyiik boliimii isgiicii piyasasi 6ncesine dayanan bu niteliklerin
kazanimindaki esitsizligi, ayrimciligi digsal hale getirmektedir. Oysaki isgiicii piyasasi Oncesi
ayrimciliga ugrayan gruplar, bu piyasaya nispeten daha diisiik nitelikli isgiicii olarak dahil olmakta ve
piyasa icinde ayrimciliga ugrama ihtimalleri artmaktadir. Ciinkii isgiicii piyasasinin arz ve talep
cephesini olusturan bireyler iginde yasadiklari toplumun sosyo-kiiltiirel 6zelliklerini, hakim ideolojiyi
isgiicli piyasasina da tasimaktadir. Bu baglamda kadinlar aleyhine sekillenen geleneksel toplumsal
cinsiyet rollerinin ve bunlarin arkasinda yatan ataerkil yapinin yadsinamaz bir pay1 ortaya ¢ikmaktadir.
Isgiicii piyasas1 dncesi, piyasaya giriste ve piyasa icinde kadin ve erkegin toplumsal cinsiyet rollerine
dayali olarak karsilastiklar1 farkli kisitlar, onlarin tercihlerini ve isgilicii piyasasindaki konumlarim
belirlemektedir. Ancak bu roller ve bunlarin yarattig1 esitsizlikler iktisat disiplini i¢inde biiyiik dlgiide
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¢oziimlenmeden birakilmaktadir. Disiplin i¢inde gelenek haline gelen bu tutumun izleri Neoklasik ve
Marksist yaklagimda da agikga takip edilebilecektir.

Kapitalist sisteme birbirine karsit noktalardan yaklasan Marksist ve Neoklasik iktisadi analiz, s6z
konusu olan kadinin isgiicii piyasasindaki konumu ve cinsiyete dayal esitsizlikler oldugunda, ortak bir
noktada bulusmus gibi goriinmektedir. Kadinin isgiicli piyasasindaki dezvantajli konumu iktisat
Ogretisine biiylik Olclide seklini vermis olan bu iki yaklasim iginde tali bir konu olmaktan Gteye
gidememistir. Neoklasik yaklagimin iktisadi birey analizinde siliklesen toplumsal cinsiyet rolleri,
Marksist yaklasimin sinifsal analizi i¢inde kapitalist sistemin elestirisi i¢cin kullanilmistir. Boylece
Marksist analiz, kadin isgiiciiniin 6zgiin kosullarin1 sorgulamadan birakmis ve toplumsal cinsiyete
dayali esitsizliklerin asil tartisma alanindan uzak kalmistir. Oysaki Lorber (2010)’unda belirtigi gibi
“kadin aleyhine gelisen toplumsal cinsiyet esitsizligi gecici ya da bireysel bir sorun degildir; bu esitsizlik
toplumsal yapilarin derinlerinde yatmaktadir. Toplumsal cinsiyete dayali esitsizlikler ailede icinde,
evlilik kurumunda, isgiicii piyasasinda, politik alanda, dini inanista, kiiltiirel faaliyetlerde ve konusulan
dilin i¢inde insa edilmektedir” (Lorber,2010:4-6). Toplumsal cinsiyete dayali esitsizliklerin
coziimlenmesi tam olarak yapilmadiginda, bu esitsizlikler kendini yeniden ve daha giiclii bicimde insa
etmeye devam edecektir. Dolayisiyla geleneksel toplumsal cinsiyet rollerinin dikkate alinmadig: politika
uygulamalari cinsiyete dayali esitsizliklerle miicadelede gecici, kismi1 basarilar elde etmeye mahkim
goriinmektedir. Cinsiyete dayali esitsizliklerin farkli formlarda ve derecelerde evrensel bir sekilde
devam etmesi bunun énemli bir kanit1 olarak ele alinmalidir.

Bireylerin refahini genis bir alanda dogrudan etkileyen cinsiyete dayali esitsizlikler ve ayrimcilikla
miicadelede etkin bir politikanin yiiriitiilebilmesi, geleneksel toplumsal cinsiyet rollerinin analizler
icinde goriinlir olmasma baghdir. Diger taraftan onde gelen iktisadi yaklagimlarin bu konudaki
isteksizligi dikkat ¢ekicidir. Ayrimcilik gibi dar bir alana hapsedilmis bir analizde, kadin ve erkek
arasinda genel geger bicimde erkek Iehine kurulan ftcret ve istidam farkliliklar agikca
gozlemlenebilirken, bunun arkasindaki toplumsal cinsiyet rollerinin gérmezden gelinmesi iktisadi
yaklagimlarin eril yapisini ortaya koymaktadir. S6z konusu yaklasimlarin eril niteligi alternatif bir bakis
acisina ihtiyac yaratmaktadir. iktisatta feminist yaklasim, bu konudaki en giiclii aday olarak karsimiza
cikmaktadir. Feminist yaklagim toplumsal cinsiyet rollerini analizinin merkezine koyarak diger
yaklagimlardan farkli bir noktaya ulagmaktadir. Feminist yaklagim, isgiicii piyasasi 6ncesi ve piyasa i¢i
esitsizlikleri bir biitlin olarak resmetmekte ve esitsizlikleri, ayrimciligi toplumsal cinsiyete dayali olarak
okumaktadir. Boylece esitsizlikler ve ayrimcilik daha genis bir temelde, sosyo-kiiltiirel faktorlere
yonelik soyutlamalar ortadan kaldirilarak ele alinmaktadir. Feminist analize gore toplumsal cinsiyet
kabullerinin kadin ve erkege atfettigi farkli kisilik 6zellikleri, bu 6zeliklere dayali roller, sorumluluk
alanlar1 ve imtiyazlar toplumsal iligkilerin ve hiyerarsinin ayrilmaz bir pargasini olusturmaktadir.
Toplumun beklentisi kadin ve erkegin kendilerine tanimlanan o&zelliklere, rollere uygun hareket
etmesidir ¢iinkii bunlar cinsiyetlere ait “dogal” O6zellikleri, sorumluluklari ve davraniglar1 ifade
etmektedir. Toplumsal cinsiyet temelinde sekillenen geleneksel is bolimi, kadim ev iginde
konumlandirirken erkegi isgiicii piyasasina itmektedir. Iktisadi analizlerde isgiicii piyasas1 degerin
dolayisiyla toplumsal refahin yaratildigi alandir ve kadinin ev i¢i emegi, bu refahin kaynagi olmaktan
uzaktir. Kadin ev igine sikistirtip bu alandaki emegi analiz digina itildiginde, kadinin isgiicii
piyasasindaki ikincil konumu da ortiik bir bigimde “dogallastiriimaktadir”. Bdéylelikle, 6nde gelen
iktisadi yaklagimlar i¢in kadinlarinlarin isgiicli piyasasindaki ikincil konumu “mesele” olmaktan uzak
kalmakta ve analizler eril bir yapiya biirinmektedir. Feminist yaklagim bu eril yapiy1 ifsa ederek, kadin
emegine yonelik bakis agisini bigimlendiren toplumsal cinsiyet rollerini reddetmektedir.
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KAMUSAL ALANDA JAPON YONETIMININ SOMURGE POLITiKALARI:
YOOKCHO CADDESI, SEUL

Esengiil DANISAN!
oz
Yookcho Caddesi, Seul'un tam merkezinde, Joseon hanedaninin ana kuzey-giiney ekseni olarak olusturuldugundan beri Seul'un
kentlesme tarihine tanmiklik etmistir. Yaklasik 600 yildw, farkl giic iliskileri ve ¢ikar ¢atismalar: katmanlarimin biriktigi bir
sahne olmugstur. Yookcho Caddesi'nin kentlesme tarihinde en énemli doniim noktasi, 1910'dan 1945'e kadar Japonlarin
egemenliginde bir sémiirgelestirme ve modern kentlesme siirecini deneyimlemesi olmustur. Japon hiikiimetinin sosyo-mekansal
diizenlemeleri ile Yookcho Caddesi, Japon Imparatorlugunun énemli siyasi mesajinin iletildigi modern bir bulvara doniisiirken
ve somiirge yonetiminin giictinii simgeleyen bir sahne halini almistir. Bu makale, Yookcho Caddesinin imparatorlugun sergi

alami olarak hizmet veren modern bir bulvara doniistiiriilmesine odaklanarak Japon somiirge yéonetiminin sosyo-mekansal
politikalarini incelemeyi amaglamaktadr.

Anahtar Kelimeler: Yookcho Caddesi, Seul, Joseon hanedani, Japon Somurge Yonetimi, asimilasyon
Jel Kodlari: H70, P10, P11

COLONIAL POLITICS ON PUBLIC SPACE UNDER JAPANESE RULE:
YOOKCHO STREET OF SEOUL

ABSTRACT

Yookcho Street? located at the very heart of Seoul, has been witnessed the urbanisation history of Seoul since it was formed as
the main north-south axis of the Joseon® dynasty. For almost 600 years, it has been a significant stage where multiple strata of
power relations, conflict of interests are gathered. The most pivotal turning point of Yookcho Street was to experience a process
of colonisation and modern urbanisation under the rule of Japanese from 1910 until 1945. Through Japanese government
socio-spatial arrangements Yookcho Street turned into a modern boulevard and became a stage symbolising the colonial power
by conveying the important political message of the Japanese Empire. This paper aims to examine the socio-spatial policies of
Japanese colonial rule through focusing on the transformation of the Street into a modern boulevard serving as an imperial
showcase.

Keywords: Yookcho Street, Seoul, the Joseon dynasty, Japanese colonial rule, assimilation

Jel Codes: H70, P10, P11

1 Dr, TEIAS Genel Miidiirliigii,esenguldanisan@gmail.com
2 |tis also called as Suzaku Tairo (in Japanese), Yukjo-gori (£ Z 7 2), Eukjogeory, Yukjo Street, Jujak Daero, Chujak Taero.

Yookcho (5 ) means six ministries/dynasties of Joseon.

3 It is also referred as Choson, Chosen (£ )
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1. INTRODUCTION

Seoul as a primary global city with a history over six centuries, has always been a very significant city
in the urbanisation history of the Korean peninsula. The very first important milestone of Seoul, by the
name of Hanyang by then, was the year 1394 when it became the capital city of Joseon dynasty (Kim,
2009). While Seoul was announced as the capital city and planned the very first time in the Joseon
dynasty period, Yookcho Street was designed as the main north-south axis and the first street of the
dynasty; since then, it has maintained its significance. In the very beginning when the Joseon dynasty
had commenced, it was the symbol of the new dynasty and its modernisation attempts; after then under
the Japanese colonial government, it turned into a showcase for Japanese imperialism and colonial
modernity. This axis has been the main structure of the city under different sovereigns and rules; and
therefore, it has always been the focus of conflict of interests.

The physical and symbolic landscape of Yookcho Street and Seoul as well, have changed with historical
events, especially with the Japanese colonisation. While Seoul transformed from a traditional city into
a colonial modern city; Yookcho Street evolved into a modern boulevard with the symbolic
transformation. According to Lee there are significant turning points in the physical and symbolic
transformation of Seoul and Japanese rule over 35 years, within which the transformation of Yookcho
Street is the most pivotal of them especially through the implementations and policies of Keijo Urban
Improvement Plan (1912&1919) (Lee, 2019). One of the most significant achievements of those plans
was to create modern boulevards, where modern lifestyle and colonial ideals were introduced to citizens.

Besides reconstructing the built environment, those policies and implementations of urban improvement
plans proposed, were designed to accomplish public hygiene, ensuring architectural standards,
promoting the quality of physical landscape. In this respect, urban planning played quite a critical role
in social control in colonial Korea. Moreover, spatial arrangements used as a significant tool for
achieving economic concerns. More precisely, through spatial assimilation while the colonial country
becomes an integral part of the colonised country and the differences between the colony and the
metropolis are wiped out (Kim, 2016); economic benefits from the colonised country were transferred
to mainland.

Under Japanese colonial rule through assimilation policy, colonial Seoul had experienced a new urban
regime of which spatial policies were changed according to the power and desire of Japanese colonial
rule. One of the most significant motives of colonial rule was to embody its colonial visions through
physical and visual representation of space in urban areas (Henry, 2014). In this era, the spatial pattern
of Korean cities, which reflected the Korean history; culture and collective memory, was systematically
destroyed. When Seoul was colonised and decided to be the centre of colonial rule in 1910, Japanese
inherited a socio-spatial organisation from Joseon dynasty and Daehan Empire. This inheritance had
designed to represent the power of Koreans, yet the Japanese colonial government focused on the
eradication of it. The very first action of Japanese colonial rule was to change the name of symbolic
places and the built environment of cities. Yookcho Street, as a significant example of a modern
boulevard in those times, renamed Kokamon Dori4 in the colonial era. Moreover, the name of the
capital city changed to Gyeongsong (in Korean) /Keijo (in Japanese); and words such as Hanyang or
Hwangseong reminder of the Joseon dynasty and Daehan Empire, were prohibited.

As one of the most significant heritances, the main north-south axis and the first street, Yookcho Street
became the main target of colonial rule and the subject of new socio-spatial organisation. Yookcho
Street was formed as the largest street of the Joseon dynasty in front of Gwanghwamun5, the main gate
of Kyongbok Palace6. Along the street, major government buildings, altars, parks placed. After
colonisation, first Gwanghwamun removed, several buildings of Kyongbok Palace complex destructed
and Government General Building (GGB) was built on the place where the axis from the main throne
connected to Yookcho Street. Yookcho Street began pointing the entrance of this building. Following,
Yookcho Street connected another significant modern boulevard Taihei. Because of Japanese settlers’
oppressions, Seoul was planned to develop southern part. In order to highlight this development, the

4 Dori or doori (Kanji -3 (& & - V) means avenue or boulevard in Japanese.
5 In Korean 343} English sources it is mostly used as Gwanghwamun Gate.
6 Kyonghbok Palace (7 &8 also known as Kyongbokgung, Gyeongbokgung or Gyeonghok Palace.
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north-south axis was strengthened with the building a huge Shinto7 shrine on the hillside of Namsan.
Hence, Yookcho Street became a modern boulevard surrounded with significant Japanese representative
buildings, run from GGB to Namdaemun8 to Shinto shrine and finally Yongsan area where Japanese
settlers mostly preferred to live. Yookcho Street once a representative space of the Joseon dynasty and
Korean nation, turned into a place where symbolise the Japanese empire. After liberation from Japan,
Korea gave huge effort for nationalisation of space and for a long time (almost six decades) Koreans
tried to remake of colonial sites and memories (Han, 2014). Under nationalism attempts Yookcho Street
was renamed as Sejongno9, after Sejong the Great fourth king of Joseon. While Kyonghok Palace was
renovated according to its originals, GGB was demolished in 1996 and Gwanghwamun as symbolic gate
of Joseon replaced its original site.

In order to give a comprehensive understanding of present-day Gwanghwamun Square, where several
layers of urban structure accumulated, and its current spatial practices; it is necessary to examine the
physical transformation of Yookcho Street and Seoul under Japanese rule. Moreover, this topic will
contribute to the studies of spatial policies of Korea from 1945 to 1990s, which mostly focused on the
nationalisation of space. It is necessary to remind that following the liberation from Japan, within
months, the majority of colonial structures had disappeared, yet it took quite time to wipe out the
influence of colonial past in everyday life practices (Henry, 2014, p. 207). Reminders of the colonial
period were refashioned, destroyed, and replaced with national elements. To Henry, in the same way as
Japanese officials and planners overleapt pre-colonial history, the South Korean planners of
contemporary Seoul disregarded the heritage of Japan’s imperial capital (Henry, 2014, p. 21). This paper
will seek to contribute to an understanding of cities colonised by the Japanese.

2. CONCEPTUAL AND THEORETICAL FRAMEWORK
2.1. General Overview of Colonial Korea

Korean peninsula and Seoul as well had always been an important target for neighbour countries’
invasions. Therefore, Seoul was the subject of constant deconstruction and reconstruction according to
the passage of times serving distinct roles in each era (Cumings, 1997). On August 29, 1910, Japanese
authorities officially announced their victory over the Korean peninsula and their reign on the peninsula
lasted until 1945 when Japan surrendered in World War 11. From 1910 to 1945, Japanese rule effectively
took control of the peninsula and chose Seoul as the centre of colonial rule. In his seminal book, Cumings
discusses the Japanese reigning over the Korean peninsula once, as either “administrative colonialism,
exploitation or modernisation” (Cumings, 1981). He argues that an organised and architectonic
colonialism which was modelled by planners and administrators, was conducted. Very strong and highly
centralised Japanese colonial state took control of the country by intervening the economy, creating
markets, investing in new industries, and suppressing dissent (Cumings, 1981). During this period, the
Korean peninsula had been subjected to exploitation and influenced in economic, political, social and
spatial terms. Koreans were under extreme oppression politically, yet even if it was not even, there was
a significant economic growth (Cumings, 1981) (p. 305). Westerners especially British and Americans
interpreted those developments and intervention as modernisation and they supported the role of Japan
in the modernising process of Korea (Cumings, 1981) (p. 294). According to Peattie and Cumings the
main motive of Japanese behind colonising of the Korean peninsula was racial and cultural similarities,
although in their long history Koreans believed they had more common things with China rather than
Japan, and they even felt superiority over Japan (Peattie, 1984, p. 13). Lee noted that unlike Western
counterparts, Japanese colonial rule was more interested in the integration of Korean people to Japanese
society and gave more effort to create a common cultural and political platform more than making
economic profits (Lee, 2019). Such that, to Japanese, Korean inhabitants were the people who “were

7 Japanese national religion’s sacred place, place of worship, in some resources it is defined as place of god.

8 Namdaemun (gt %), official name is Sungnyemun (< &l %). It is also used as Namdaemun Gate.

9 It is also known as Sejong-daero (&t 2). Sejong the Great is very remarkable king of the Joseon Dynasty of Korea. In
order to reduce and promote the literacy, he developed Korean alphabet as an alternative to Chinese alphabet. With the rise of
Korean nationalisation after Japanese colonialism, he became a significant historical character who represents the Korean
national spirit. Therefore, various significant representative places were renamed after his name as a way of showing gratitude
to him.
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not quite Japanese, yet capable of becoming Japanese” (Tsurumi, 1984, p. 309). Moreover, assimilation
was considered only option for ensuring the harmony between Korean inhabitants and Japanese
residents in Korea. Most of the Japanese residents in Korea considered Korean as “primitive, lacked the
standards of hygiene and cleanliness, backward in daily life and lack of spirit” (Caprio, 2009, pp. 90-
91). In this respect, colonial rule designed to transform Koreans into the subjects whose everyday life
practices are the same to the Japanese born in Japan. Henry states: “assimilation project of Japan had
series of ideological messages about what it meant to ‘become Japanese’” (Henry, 2014, p. 11).

2.2. Colonialism, Colonial Cities and Spaces

Porter and Yiftachel argues that in building relation between the coloniser and the colonised one, cities
have always played a crucial role (Porter, 2019). Since, through urbanisation, colonial rulers easily
operate the spatial and economic dispossession of colonised people. Moreover, towns and cities that
have direct relations with development and progress had been the focus in the building of a colonial
nation. Lefebvre, regarding to Latin America, argues that a colonial empire could only be possible with
the foundations of colonial towns (Lefebvre, 1993). In this respect “their (colonial towns’) urban space,
which was instrumental in this larger production process, has continued to be produced despite the
vicissitudes of imperialism, independence and industrialization” (Lefebvre, 1993, p. 151). Those towns
were built accordingly, following the three stages of a sequence, i.e., “discovery, settlement and
pacification” for reorganising the administrative and political authority of urban power (Lefebvre, 1993,
p. 151). More precisely, according to Lefebvre, the construction of the city legitimised the occupation
of the land and the authority of colonised country. In this respect, some historians considered the colonial
town as an artificial product, yet it should always be reminded that in a colonial society this artificial
product plays as a role of instrument for production which is a superstructure alienated from the original
space provides a political reference for announcing the social and economic structure, while constructing
its base (Lefebvre, 1993, p. 151). Japanese colonial rule also designed the spatial policies for
assimilation of the peninsula, yet it is highly controversial among scholars in terms of outcomes. Some
scholars argue that Japan’s infrastructure investments helped Korea after liberation from Japanese
colonial rule to transform itself into a modern country (Caprio, 2009) although Japan did not have any
intention to contribute to Korea for her own sake10. However, there are scholars stating that Koreans
missed the opportunity to evolve the modernisation which could be peculiar to the Korean peninsula.
Moreover, Shin and Robinson claim that “the Japanese repressed nascent Korean modernity in favour
of economic exploitation and cultural assimilation” (Shin, 1999, p. 13). The modernisation attempts
which began with the Joseon dynasty, transformed into a different type of modernisation with Japanese
invasion. The Joseon dynasty focused on creating the Korean nation through modernisation attempts.

In that matter, while reproducing the space, colonial rules mostly carry their own spatial knowledge on
the colonised land. Therefore, it is very common to observe similar spatial patterns at colonial and
colonised countries. According to King colonial cities were the significant sites where modern capitalist
culture was transferred to colonial countries through mimicking the colonised countries’ architectural
form and urban planning (King, 1990). Rex defines it as producing new social and material arrangements
(Rex, 1981). Very significant example of this: British influence on Sri-Lanka’s capital city Colombo,
India’s city of Mumbai, Dutch influence on Indonesian port cities and of course Japanese’s influence on
Korean cities1l. In this regard, colonial rule’s spatial policies as a modernisation project which forced
assimilation and enhanced capital accumulation, embedded in the representations of space. Moreover,
to Lefebvre in a colonial society, social space produced according to the colonists’ use and exchange
value (Lefebvre, 1993, p. 76). In this respect, it can be argued some of the significant aims of colonists
are to manipulate the colonised country and reconstruct the space for the ideal representation of power.
In other words, “various forms of assimilation operated on the grounds of colonial society and in its
public spaces” (Henry, 2014, p. 3). Porter brings a different perspective to colonial space, and he argues
that as part of the social relations of production, colonists also spatialized the scaling of inhabitants’
bodies (Porter, 2010, p. 76). Everyone would be wherever they belong to; like “women in dwellings,

10 Here, it is necessary to point out whatever Japan did, it was not obviously for Korean benefit; yet the peninsula was considered
as Japan’s property and the main motive was to transform the Korean into Japanese. In this respect all those investments directly
for the Japanese benefits, still it helped the Koreans.

1 However, with the movement of Korean nationalisation, heritages from Japanese colonial rule were destroyed and
reconstructed according to original versions.
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labourers on the land, natives on the other side of the fence”. To Jacobs colonial cities were reconstructed
according to “European architectural styles and planning practices as part of the project of colonial
domination” and also newly created colonial cities become the place where colonial rules introduce the
way of modern and western lifestyle to non-Western and traditional societies (Jacobs, 1996, p. 20).

In this respect, the colonial countries desired to control over the public spaces where everyday lives take
place (Yeoh, 1996, p. 29), because they were quite aware of the fact that whoever takes control over the
public spaces once, has the power to control over the society. However, it is necessary to remind that it
is not always easy to transform public spaces, especially in conflicting geographies like colonial ones.
Moreover, public space has always been a matter for negotiation between local people and colonial rule.
Yeoh and Kong argues that in a colonial city “landscape not only articulates the ideological intent of the
powerful who plan and shape the landscape in particular ways but also reflects the everyday meanings
implicit in the daily routines of ordinary people associated with the landscape” (Yeoh & Kong, 1994, p.
17). In other words, there are two different versions of reality for public spaces: (i) the reconstruction of
social meanings from the colonial rule(r)’s perspective through public spaces and (ii) the preservation
of social spaces where daily activities and cultural practices are performed, by inhabitants of colonised
country. In this sense, the negotiation of power between colonial rule and inhabitants changes and
reshapes public spaces. On the one hand, colonial rule has power on the social construction of public
spaces through technocrats, urban planners, architects, property owners, politicians; on the other hand,
inhabitants have power on transforming the public spaces according to their everyday life practices.

3. YOOKCHO STREET AS A MODERN BOULEVARD OF COLONIAL SEOUL (1910- 1945)

There are significant reasons to choose Yookcho Street as case study: (i) being the very significant part
of the capital city of Korea for a long time, that is it boasts national and cultural institutions and heritage
entities, (ii) as a modern boulevard of Japanese colonial rule, associating the modern streetscapes and
imperial representation, (iii) playing a significant role in nationalisation process after liberation from
Japan. Therefore, it lets us examine a public space, colonised once, according to different spatial policies
and urban planning in distinct periods.

3.1. A Brief and Short History of Pre-Colonial Seoul (From Hanyang to Hwangseong) and the
Production of Yookcho Street

Very first time in 1394, Seoul was chosen and designed as the capital city of the Joseon Dynasty with
the name of Hanyang. Under the Joseon Dynasty, the spatial structure of Seoul was planned, and the
influence of that spatial structure has still vividly sighted in modern Seoul’s cityscape (Lee, 2019). In
this period, along four inner mountains, the city wall was constructed and four main gates12 and four
auxiliary gates along the four sides of this wall was built as the symbol of the nation (Kim, 1994).

Following the proclamation as the capital city, the construction of Seoul began and in accordance with
the alteration of political power in distinct periods, the landscape of Seoul’s public spaces has been
evolved symbolically and physically (Lee, 2019) . The spatial structure of Seoul was built on the very
significant axis of Yookcho Street, which points from Gwanaksan and Pukhansanl3 to Namsan
(mountains). This street has maintained its importance since it was constructed. It runs along the axis
from Gwanghwamun, a landmark and symbol of Seoul and the largest gate of Kyongbok Palace, to
Hwangtomaru (Bae, 2017). The significant buildings, including six ministries called as Yookcho and
government offices located on each side of the street. Therefore, the Street began to call Yookcho Street.
They are still the essential urban components of the area in contemporary Seoul. The image of the Joseon
dynasty was built in this area. Rather than an ordinary street, Yookcho served as a square or a stage for

12 The four main gates were East Gate (Heunginjimun--3-21%]#-Official Name/Dongdaemun--5-th=-Directional Name),
West Gate (Donuimun-+=2]--Official Name/Seodaemun-*] th-Directional Name, South Gate (Sungnyemun-<&]--
Official Name/Namdaemun-'g-t]<&--Directional Name), and North Gate (Sukjeongmun-<;74--Official Name/Bukdaemun-
E-tj] i&-Directional Name). In between main gates there were four auxiliary gates: Souimun (in the southwest), Changuimun
(in the northwest), Hyehwamun (in the northeast), and Gwanghuimun (in the southeast).

13|t is also Latinised as Bukhansan.
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residence to perform cultural practices (Bae, 2017). Kyongbok Palace in the centre of the city, was
constructed in 1395. It was designed as the centre for the government of Joseon including the palace,
government buildings, and residences for the king and high-rank employees of the dynasty. This palace
opened to the city with a remarkable gate, Gwanghwamun where Yookcho Street began. This area and
its structure also shaped the consequent development plans for Seoul, and it provided the spatial
construction of several public spaces. As a landmark, it has always been significant and stacked with
several distinct layers of urban structure.

Figure 1: Hanyang, in the 1840s, surrounded by the city wall and Yookcho Street (red one) from north
to south (left); current Seoul and 1840s the position of the wall (red circled one) (right)
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All of them together constituted the main structure of the design and planning elements of the city.
Henry (2008) argues that Joseon Dynasty’s capital city of Hanyang played a major role as not only a
“politico-symbolic centre” but also a “commercial hub” of the peninsula. More precisely, this period,
spatial structure of the city was formed to be “central locus of the nation”, to demonstrate “i

1ts
superiority”, and to perform “economic functions” (Lee, 2019, pp. 17). In 1895, very first urban-
improvement project was undertaken. While improving the existing roads, new ones were constructed,
illegal buildings on significant streets were demolished (Lee, 2020). Yookcho Street was intended to be
representative public spaces of Hanyang, and it generated national power, yet it later would become the
destruction target of Japanese colonial rule (Hong, 2010).

Figure 2: The main axis of Yookcho Street and its built environment
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Following the Joseon Dynasty, in order to protect the country from Japanese and Chinese attacks;
Daehan Empire was proclaimed in 1897. The capital city of Hanyang was re-designed as the imperial
capital and renamed as Hwangseong (Lee, 2019). Daehan Empire re-planned the royal city of
Hwangseong and tried to create an imperial capital in order to build an autonomous, modern nation-
state. In this period, urban environment, infrastructure, public parks, sanitary conditions, water supply
facilities were considered carefully and action was taken to develop them (Kim, 1995). Those
developments were considered as the modernisation efforts of imperial Hwangseong. Significant
projects were held in realising this aim. It was decided to purge the Yookcho Street of commercial stalls
for restoring the original width of axis. In order to connect the capital city to the city’s outskirts, a radial
system of roads which centred around the Daehan Gate of the Kyongung/Toksu Palace were constructed
and Yookcho Street extended till Daehan Gate. Along those axes, politically significant buildings and
structures like the Independence Gate, Pagoda Park, and a Memorial Monument were built (Yi, 1999).
Due to financial difficulties, urban development projects had to stop after 1901.

Figure 3: Hanyang in late 14th century (left); Hwangseong in 19th century (right)
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During the Joseon Dynasty and Daehan Empire, Seoul was essentially planned according to the basic
principles for creating a capital city of Koreans. Streets, altars, palaces had been designed for
representing power. It is a city that privileges authorities’ knowledge because it was literally formed
from their intentions, desires, and modes.

3.2. The Colonial Capital City of Seoul (Gyeongsong/Keijo) and Transformation of Yookcho
Street (Kokamon Dori) into Modern Boulevard

Under Japanese rule, Seoul had served as a colonial capital city from 1910 to 1945. During the colonial
period, Seoul became political, cultural and economic centre, which represents the desire and power of
Japanese colonial rule. Japanese had to deal with the very substantial and symbolic architectural and
urban heritage, which inherited from Joseon Dynasty and Daehan Empire. Nevertheless, according to
the Japanese, that heritage not only was meaningless, but also did not have any politic-symbolic inanity.
Therefore, rather than any action, Japanese focused on transforming them into meaningful artefacts,
while reconstructing the built environment (Shinbu, 1901. ). This new meaning was created through
urban improvement plans.

The planning issue of Seoul under colonial rule began in 1912 and carried till 1936. In between those
years, one of the major changes of plans was to reform the north-south axis and extending it till newly
developed areas. The north-south axis linked Kyongbok Palace, Gwanghwamun, Taihei Boulevard,
Hwangtohyeon square, Gyeongseongbucheong (office), Namdaemun, Namsan and Yongsan. While the
major government buildings on Yookcho Street were replaced by the Japanese government buildings,
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the Street became the very central place of colonial rule. In 1914, it almost took form of present-day
Sejongno and turned into a square, Gwanghwamun Square.

By announcing the Annexation Treaty on August 29, 1910, Japanese authorities became the only official
power to interfere in the symbolic and physical topography of Seoul (Henry, 2014) (p. 29). In order to
implement its spatial policies, the colonial government announced The Land Expropriation Decree and
Road Regulations in 1911. Following these regulations that the endowed colonial government with
eminent powers on any spatial matter, the City Ward Improvement Decree was promulgated in the 1912
for controlling the development of urban areas. A month hence, in 1912 Keijo Civil Engineering Office
developed the Keijo Urban Improvement Plan, the very first example of modern urban planning attempts
by Japanese colonial governments, focusing on the empowering of the Japanese Empire over the public
spaces with the actual embodiments of which was to be seen on urban space: i.e. the radial streets were
designed and linked the headquarter buildings. This plan intended to bind together civic centres by
designing an orthogonal transportation network, and creating plazas and shared rotaries (Lee, 2020).
According to this plan, while 29 new roads were being established in a grid-pattern system, radiating
roads beaming out from the confluence-point squares formed the layout of the plan. Moreover, this plan
was the very first organised attempt to change urban built environment within the Korean peninsula. It
was revised five times until 1928 (Jung, 2014). Because of military and geomantic reasons, old Seoul
was planned in tune with a closed street layout. In order to create a modern city, the colonial government
developed the first city improvement plans that changed this closed street layout into an open one. The
most substantial success of Keijo Urban Improvement Plan was creating the modern boulevards in
Seoul. One of the most representative boulevards of Seoul, Taihei Boulevard (current Taepyeongro
Boulevard) which run to Yookcho Street to the South Gate, was constructed in 1912. Taihei Boulevard
was the very first example of a modern boulevard which was planted darken tree-lined including modern
facilities. Following, Gwanghwamun Plaza was extended till the boulevard, and in a couple of years
Seoul City Hall was transferred from Namdaemun Street to the boulevard (Lee, 2020). In 1915, in order
to memorialize the Japanese rule’s first five years, Korea Products Competitive Exposition was held in
Kyongbok Palace (Han, 2014). Jacobs argues that technologies of power were gathered at colonial cities
in order to control and categorise indigenous populations (Jacobs, 1996). Japanese through those
industrial expositions showed their superiority over the inhabitants of the peninsula.

Another proposal of this plan was to place the Government General Building at the very centre of the
city. In this way, Government General Building would be the centre of the newly planned radiating
roads and the axis of the grid system. As a means of manifesting political power in urban space,
corresponding patterns was developed as all newly built capital cities of the period share in common.
However, it was decided to replace directly in front of the old throne hall in Kyongbok Palace. In order
to match the axis of the newly built GGB, Yookcho Street was moved 10 m to the east by implementing
the land division (Bae, 2017). According to Kim with these new arrangements, while Kyongbok Palace
was transformed into public exhibition venue, Yookcho Street evolved into a stage where protests,
marches, memorial events associated with colonial rule, took place (Kim, 2016). Moreover, as a part of
the Japanese colonial rule’s policy of manifesting the Japanese hegemony in industry, technology,
design, production over the peninsula; Kyongbok Palace was redesigned for housing various politic,
cultural, and economic events and industrial expositions (Han, 2014). On 25 June 1916, GGB was
designed in neo-classical style, that was popular in Japan at the time it was constructed. It was a
deliberate attempt not only to block the scenery of Kyongbok Palace from the centre of Seoul, but also
highlight the cultural transcendence of the modern Japanese Empire over Korea (Chun, 2018). Lee
argues that “as a component of Japanese imperial expansion, new forms of urban design and imperial
architecture were one of the means through which Japanese authorities attempted to signify their
imperial power” (Lee, 2019) (p. 5). With these radical revisions on the built environment, the
representation of Japanese authority on Seoul’s landscape was being inscribed while eradicating the
symbolic meaning of the past and authority of the Joseon Dynasty. In the following years, many
buildings of other significant palaces were destroyed and out of 300 buildings only 36 could survive and
reached today (Yoon, 2006). However, the destruction of Kyongbok Palace with building GGB and
using its spaces for serving Japanese imperial policies has still impacts on Korean’s collective memory.
To Son “the demolition of Kyongbok Palace has been publicly remembered as a Japanese exercise in
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spatial politics, with the goal of ‘cutting the national life vein of pungsu’14, and ‘blocking the vital
force’ of the Korean spirit” (Han, 2014) (p. 5).

Figure 4: Government General Building in 1940s (left); Government General Building in 1995 (right)
(before it was demolished in between 1995-1996)

Sources: Anon., n.d.

Besides creating a political centre on the north-south axis, a Shinto Complex with the name of Korea
Shrine nearby Seoul Shrine, as religion centre, was constructed. With GGB, this new shrine was
designed to forge a link between the train station in the southern part of the city to Kyongbok Palace
while running along Taihei Boulevard. Two years after the first initiative, in 1914 another regulation
was imposed connecting the southern Japanese neighbourhoods and northern Korean neighbourhoods.
In 1917, in order to emphasise shift in the city’s development from north to the south, a new bridge on
Han River was built connecting the historic core in the northern part to the newly developed southern
district.

In 1919, The Keijo Urban Improvement Plan was re-prepared in order to increase the colonial
headquarters building right in front of the Kyongbok Palace, thus the street layout also had to be revised.
Radiating streets and plazas were expunged contrary to the former plan, the new plan focused on the
development of the traditional centre of Seoul (Lee, 2020). Rather than radiating streets as a practical
method of opening up new lots for development. As the radiating streets vanished, most of the plazas
disappeared also. It was quite questionable whether the city needed these new arterial streets. The
implementations of this plan focused on the high density, yet Seoul did not experience any density
problem (Valat, 2014). That is, rather than solving urban problems first, affirming the superiority of
Japanese Empire and colonial rule was more crucial. Through the implementation of this new plan,
Yookcho Street turned into a modern boulevard flanked by Western-style architectural buildings and
modern civic centres. Moreover, with Taihei Boulevard became a representative public space of colonial
modernity, beginning with the symbolic GGB at the north, passed Gwanghwamun and Keijofumae
plazas and finally ended with Namdaemun. By this second urban reform while increasing the emphasis
on the link between Taihei Boulevard and Yongsan, the significance of the northern axis highlighted.

14 Feng Shui. After Seoul was chosen as capital city, it was designed to basic traditional principles. One of them was fengshui
which means wind and water. Seoul is surrounded by four mountains and there exists a very important river, Han River in the
very centre. Seoul was designed considering their impacts on the city’s landscape. North-south axis began with a mountain and
ended at the river. As a very big block GGB building right in front of the Kyongbok Palace interrupting the flow of fengshui
energy coming from Pukhan Mountain down on the North-south axis running through Namsan (Pratt, 2006). The very basic,
yet very efficient planning principles of Seoul were violated. Moreover, meaning, symbolism, social and cultural impacts,
spatial practices were ignored intentionally. What Son means with “cutting the national life vein of pungsu” is this.
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Through transforming the traditional street to modern boulevard, Japanese colonial rule succeeded not
only to create a public space which demonstrate the power of colonial authority but also gave a sense of
modernity to citizens, regardless of all the disparities of Japanese and Korean people. After liberation,
those boulevards gained further meaning; in reconstruction of the national identity and eliminating the
marks of the colonial times. They were the symbolic places displaying the colonial modernity once, and
after liberation they transformed into representative places manifesting the democracy in South Korea.

Another exercise of Japanese rule was to build Shinto shrines all over the country and forced Koreans
to learn and practice Shintoism. One of the most remarkable examples of it was erected in 1925 after 5
years of construction, on the hillside of Namsan15 in Seoul with the name of Joseon Jingul6 as one of
the top ranked shrines in the Japanese shrines (Sapochak, 2015). In order to make a meaningful design,
this shrine was built at the end of Yookcho Street. With the completion of the construction of the shrine,
Yookcho Street’s spatial structure would be defined clearly which began with GGB, then run to
Namdaemun, and reached to Joseon Jingu at Namsan, finally went down to the Japanese military base
in Yongsan (Chung, 1994).

Figure 5: 1 Joseon Jingu, 2 Namdaemun, 3 Gyeongseong-Yeog (Gyeongseong Station) (Current Seoul
Station). The spatial construction of Joseon Shrine in the 1936 (left), and in 1929 (right)

Sources: Anon., n.d.

Figure 6: Transformation of the city centre: a) Seoul as traditional walled city; b) city ward
improvement plan, 1912; c) city ward improvement plan, 1919; d) current urban structure of Seoul (1.
Kyongbok Palace; 2. Changdeokgung Palace; 3. Jongmyo (the ancestral shrine of the royal family); 4.
Gyeonghuigung Palace; 5. Deoksugung Palace; 6. Sajik (altar to the state deities); 7. GGB before the
replaced in front of Kyongbok Palace)

15 Namsan (South Hill) (‘24F) is also referred as Namsan Mountain in some sources.

16 1t is also known as Chosen Shrine, Joseon Shrine, or The Grand Shrine of Joseon. It was destructed in 1945 right after Korea
became independent. In 1970, ‘Patriot An Chung-gun Memorial Hall’ was constructed in the memory of An Chung-gun who
assassinated the first Japanese Resident- General of Ito Hirobumi.
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Source: Jung, 2014:11.

Figure 7: Map of Kyongsong or Seoul, U.S. Army Map Service, 1944-1946

Sources: The base map, (lIris, 2019), Personal Rendering.
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One of the most common legitimacy of Imperial Japanese for the Korean occupation and for the
promulgation of Shintoism is that Korean and Japanese customs had a shared ground connecting them
in shamanic roots (Nakajima, 2016). Japanese traditional shrines served to demonstrate the national
religion of Japanese and introducing Shintoism into the everyday life of Koreans. Through building
Shinto shrines, spiritual assimilation was aimed. Korean people not only had to respect the sacred place
of Japanese religion, but also show their gratitude to imperial house in public space where Koreans
enjoyed their spare time. From 1925, students were compelled to visit the shrine and in 1935 government
workers and university students were obliged to join Shinto ceremonies in order to thank the imperial
deities (Grayson, 1993). According to Kim this is considered as a religious act and thus it can be
interpreted as spiritual assimilation, yet it should not be missed that it is also “a political expression of
patriotism” (Kim, 1997). When Japanese colonialism finally was over the Korean peninsula in 1945,
there were 1140 Shinto shrines in Korea (Grayson, 1993).

Figure 8: Yookcho Street’s Spatial Structure

Figure 9: The Spatial Structure of Yookcho Street (Kyongbok Palace to Yongsan Japanese Military
Base (current American Military Base))

Kyongbok Palace | TT Chosen Jingu Kokamon Dori 8% City Wall ~ Landmarks |

City Wall

Keijyo (seoun)

From Kokamon Dori

Source: Personal rendering, the base map Moore, 2018.
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To sum up, there was a conflict between the socio-spatial heritage of the Joseon Dynasty, Daehan
Empire and the assimilation projects of colonial rule. In this respect, very significant main axis of
Yookcho Street and the buildings surrounding it went through a radical transformation both physically
and symbolically. This street and the surrounding buildings which had been originally the politico-
cultural centre of Korea since the Joseon dynasty, destructed and reconstructed according to Japanese
desire, ideals for reflecting Japanese power and prestige. Following this, the street and the buildings
resided along this boulevard were rearranged to represent the power of Japanese colonial rule. Yu argues
that the area of the Hanyang City Wall with Korean traditional buildings and Yookcho Street “regarded
as the most sacred and auspicious place in Korea to traditional Korean belief and the wall itself generated
national power and prosperity, became the centre of conflict between Korean tradition and Japanese
modernisation” (Lee, 2019) (p.12). The European style architectural buildings along Yookcho Street
came to concretize colonial progress. In order to make the city modern, cleaner, organised and the centre
of capital accumulation; all the meanings of modern planning techniques were used for creating the
political space, which represent the authority of Japan. Moreover, the new buildings, which symbolised
the authority and permanence of Japanese, dramatically changed the city’s landscape.

CONCLUSION

Yookcho Street, the first and the largest street of Joseon dynast, has changed according to its roles.
During the Joseon dynasty, it was the locus of the nation and served as a stage where cultural and
administrative events took place. Under Japanese colonial rule, while it turned into a modern boulevard,
served as colonial showcase where Japanese power was represented. When prolonged with another
significant boulevard i.e., Taihei Boulevard, Yookcho Street axis runs across from newly built
Government-General Building to the Joseon shrine at Namsan and the Japanese military base at Yongsan
and becomes the main north-south axis connecting the traditional Seoul to the newly developed Japanese
neighbourhoods. Through those modern boulevards, Japanese government aimed to offer Koreans the
essence of colonial modernity and Japanese spirit. It was designed as a wide street, tree-lined, well
illuminated with streetlamps, well defined borders with European-style modern architectural buildings.
In this respect, this modern boulevard served as a meeting ground where the policies and ideals of
Japanese colonial rule and modern lifestyle were introduced to the inhabitants. With those spatial
interferences, Japanese colonial rule aimed to turn Korean people into dutiful cases of the Japanese
emperor.

By drawing attention to the urban development plan under Japanese colonialism, this paper gives an
insight to those spatial conflicts between Japanese modernisation and Korean tradition. At the end, when
Japanese colonial rule was over, Yookcho Street would have turned into the symbol of not only Japanese
colonial rule and its representative values but also displacement, erasure and destruction of Korean
values. After liberation, radical spatial interferences have happened not only reconstructing Korean
ideals, and national legitimacy, but also overcoming colonial memories. Yookcho Street was renamed
Sejongno where the political centre of the Republic of Korea, and it has been transformed from symbolic
space, where the colonial modernity and ideals of Japanese imperialism was introduced to the local
people, into a representative space that reconstructs the Korean nationalism and democracy.
Gwanghwamun was relocated its original place. The Government-General Building was renamed as
Capital Building, but finally in 1996 it was destructed and constructed according to Joseon originals.
End of 2009, Sejongno began to host cultural events, protests, demonstrations, and took back its name
Gwanghwamun Square.
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ABSTRACT

This study critically investigates the relevant opinions on how cryptocurrencies should be reflected in the financial statements,
together with the challenges that stem from the existing international financial reporting standards that are not fully eligible
to be implemented for cryptocurrencies. But earlier than that, the blockchain system, the working mechanism of cryptocurrency
transactions and a short history of the cryptocurrency phenomenon are given. Following them, the issue of the reflection of
cryptocurrencies on the financial statements is addressed under the light of relevant reporting standards and the opinions of
the prominent firms from the finance sector. It is found that the attempts for the implementation of the existing financial
reporting standards for the recognition of cryptocurrencies on the financial statements would be not only deficient but also
problematic. Thus, it is suggested that an individual, comprehensive and detailed financial reporting standard must be
published specifically for cryptocurrencies.
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KRIPTO PARALARIN FINANSAL TABLOLARDA YANSITILMASI

oz

Bu ¢alisma, kripto para birimleri i¢in uygulanmaya tam olarak elverisli olmayan mevcut uluslararasi finansal raporlama
standartlarindan kaynaklanan zorluklari géz oniinde bulundurarak, kripto para birimlerinin finansal tablolara nasil
yansitilmasi gerektigine dair ilgili goriisleri elestirel bir sekilde ele almaktadir. Ancak bundan dnce, blok-zincir sistemi, kripto
para birimi islemlerinin ¢alisma mekanizmast ve kripto para olgusunun kisa bir gegmisi anlatilmaktadir. Bunlarin ardindan
kripto para birimlerinin finansal tablolara yansimas: konusu, ilgili raporlama standartlar: ve finans sektoriiniin onde gelen
Sfirmalarimin goriisleri 1s1ginda degerlendirilmektedir. Finansal tablolarda kripto para birimlerinin yer almasi i¢in mevcut
finansal raporlama standartlarimin uygulanmasina yonelik girisimlerin sadece eksik degil, ayni zamanda sorunlu olacag

sonucuna varilmistir. Bu nedenle, kripto para birimlerine ézel olarak kapsamli ve ayrintili bir finansal raporlama standardi
yayinlanmast énerilmektedir.
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1. INTRODUCTION:

Cryptocurrency is a relatively new and emerging phenomenon in the financial markets. Interestingly
this new instrument in the market owes its existence to another phenomenon, which is blockchain
technology. These two new technologies have been becoming increasingly common in our lives.
However, regulations and legislations lag far behind the developments in the cryptocurrency field.
Although cryptocurrency has been used, traded and employed as a mean of payment for a decade, the
regulations about the usage of this phenomenon have not been able to catch the velocity in the
cryptocurrency industry. These situations might not be problematic when the individuals’ transactions
with each other are considered. However, the lack of regulations is the hinder to the reflection of
cryptocurrency transactions of firms on their financial statements. Over the last decade, there have been
noteworthy and heated debates on the media and academic circles as to whether or not cryptocurrencies
should be reflected in financial statements. Moreover, even if one of the mainstream opinions supports
the recognition of cryptocurrencies in the financial statements, the way of their reflection and the level
of the credibility of the accounting treatment are another matters of debate. In additions to these, whether
cryptocurrencies meet the existing classification criteria of financial statement items stated in the various
reporting standards or not is a further active discussion topic. The number of above-mentioned actively
discussed questions on the likelihood of recognition of cryptocurrencies on the financial statements can
be increased with ease. However, listing all these questions here can only shed a light upon the fact that
the status of cryptocurrencies in accounting & financial reporting is still extremely ambiguous. Under
these circumstances and atmosphere of uncertainty, a comprehensive critical review of various opinions
regarding financial reporting of cryptocurrencies offers a significant opportunity to advance the
comprehension of whether and how cryptocurrencies can be reflected on the financial statements.

The purpose of this current paper is to review the existing arguments over the accounting treatment of
cryptocurrencies. Moreover, this paper aims to list different opinions on how to reflect cryptocurrencies
on the financial statements. While providing this information, this paper also handles the issue by
considering related financial reporting standards.

This study specifically critically reviewed various opinions on whether -or how- cryptocurrencies can
be recorded on the financial statements. The basics of cryptocurrencies and the mechanism of the
blockchain are also explained at the beginning of the study. Moreover, examples of different applications
of blockchain technology are also conveyed in this current study.

The review of the literature reveals that there is a consensus that cryptocurrencies can be treated as
assets. Yet, there is no uniformed opinion over which type of assets they should be recorded as.
According to the existing opinions the financial status of the cryptocurrencies on financial statements
must be considered case by case. It is claimed that although the concept contains “currency” or “coin”
in its name, there is almost a consensus that the recognition of cryptocurrencies as cash and cash
equivalents is not possible. Besides that, according to some other opinions it is claimed that the
cryptocurrencies’ should be recorded as inventories by a firm as long as the core business of the firm is
trading cryptocurrencies or acting as a financial intermediary in cryptocurrency trading activities. In
addition to these, the intangibility of cryptocurrencies is also subject to debates. There is no doubt that
cryptocurrencies are not tangible beings. However, having no physical substance is just one condition
for being recorded as intangible assets. Besides that, whether cryptocurrencies are met other criteria of
being recorded as intangible assets is ambiguous. Thus intangibility of cryptocurrencies in terms of
financial reporting is also subject to debates.

To sum up, this study clearly unfolds the confusion that regulatory bodies and firms from the industry
are in regarding the reflection of cryptocurrencies on the financial statements. As a conclusion, it is put
forward in this study that the confusion over the accounting treatment of cryptocurrencies will last long
until comprehensive, detailed and generally accepted financial reporting standards are published by
regulatory bodies that have a binding status.

There are various contribution of this paper to the literature. Despite of the fact that it is relatively new
item on the financial markets, the literature on cryptocurrencies has been growing with a significant
pace. However, literature over the recognition of cryptocurrencies on financial statements is not
advanced. Moreover, arguably, the number of papers on this topic has not been increasing as fast as the
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number of paper on various other topics on cryptocurrencies. Thus, this paper shed a new light upon the
topic by critically reviewed the existing scarce literature. Moreover this paper reviewed not only
currently maturing opinions of regulatory bodies, but also ideas of prominent firms of auditing industry.
Thus, contribution of this paper to the existing literature is significant because the developments on this
area addressed bilaterally. From this perspective, this paper helps both researchers and policy makers
by providing opinions from industry and regulatory bodies at once.

The remainder of the paper is organized as follows. In part two, the mechanisms of blockchain and
cryptocurrency are explained. Moreover various application areas of blockchain technology are also
given in part two. In part three, -relatively- short history of cryptocurrencies -most of the are
indispensably based on Bitcoin- are given through cornerstone events in the area. Following part three,
in part four, related literature is critically reviewed. In this section asset side of cryptocurrencies are
investigated based on their cash & cash equivalents, inventory and intangibility characteristics.
Moreover, revenue side of cryptocurrencies are also examined in this section. A critical comment is
added at the end of each sub-sections. Lastly, a broad conclusion is given in part five.

2. THE MECHANISM:
2.1. What is Cryptocurrency? But Before That, What is Blockchain?

Cryptocurrencies operate based upon a relatively new and complex mechanism which is called
blockchain technology. From this point forth, to be able to understand the cryptocurrency phenomenon,
it is essential to comprehend the breakthrough innovation of blockchain technology and what it
introduces into the concept of “money”.

Blockchain technology can be simply defined as “a publicly shared immutable ledger” (Open
University, n.d.). Another definition for blockchain is “... a shared, immutable ledger for recording
transactions, tracking assets and building trust” (IBM, n.d.). A more technical definition of blockchain
is that “blockchain is a distributed database system that records transactional data or other information,
secured by cryptography, and governed by a consensus mechanism” (Cole et al., 2019, p. 471). So, as it
can be seen from these three definitions -and from other online resources- that there are some
characteristics and essential features that make a system be able to described as “blockchain”. First and
foremost, there is no central recording system in the blockchain mechanism. All participants of the
blockchain network share the information through a distributed ledger system. In other words, there
cannot be any central trusted recording hub in the blockchain. The second essential feature of the
blockchain is that each recording unit (so-called nodes) of the network has to have an equal right to
access the system. In other words, there is no hierarchy amongst the members of the mechanism. The
third essential feature of the blockchain is that there must be a sophisticated security system. The
transactions which are to be recorded in the system should have been encrypted and hashed. Thanks to
this feature the transactions can be recorded and stored securely. However, it should be stated that
despite all security measures, keeping cryptocurrencies on personal computers contains to some extent
the risk of losing your savings/investments in case of facing a cyber-attack (Akkaynak, 2020, p. 78).
The fourth feature of the blockchain system is that the mechanism is almost impossible to corrupt. There
are different reasons for this, such as the usage of an advanced cryptography system and keeping
identical records on every single ledger in the network in an irrevocable way. The fifth essential feature
of the blockchain mechanism is that the system can work based on a “consensus” which is a sort of
agreement on the algorithm about how to record the transactions.

Table-1 shows how the blockchain mechanism works (Seibold & Samman, 2016, p.2). As it is presented
in the table, in Step-1 multiple parties initiates a transaction in the system. This transaction includes
must have some indispensable information regarding the parties, date, time and content of the
transaction. In Step-2, this information is recorded by the nodes in the system. After this stage, the
recorded information cannot be deleted or changed by any parties of the network. In Step-3 and Step-4
the information recorded by the nodes in Step-2 is broadcasted to the other nodes of the system. Each
node verifies and validates the transaction. At this stage, each node in the system has the same verified
information about the transaction. This collective recording, verification and encrypting mechanism
working based upon an algorithm is called as “Consensus”. In Step-5 immutable encrypted information
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is added to the existing “chain” as the last block. In the last step, which is Step-6, the transaction is
completed, and the chain becomes available to be added for the next block.

In today’s world, blockchain technology is mostly pronounced together with cryptocurrencies.
However, apart from cryptocurrencies, there are some other implementation fields of blockchain
technology. These areas can be divided into two sub-categories as financial applications and non-
financial applications. Table-2 provides the classifications of blockchain technology regarding their
application areas together with some implementation examples (Nofer et al., 2017, p.185). As it can be
seen in the below table, there are, both financial and non-financial, various application areas of
blockchain technology. While, cryptocurrencies, securities and insurance trading and settlement,
insurance are the examples of financial applications, notary public, music industry, decentralized proof
of the existence of documents, decentralized storage, decentralized internet of things, anti-counterfeit
solutions and internet applications are the examples of non-financial applications of blockchain.

Table-1: Working Mechanism of a Blockchain

1-INITIATE 2-POST AND 3- 4-VALIDATE 5- 6-

THE RECORD THE BROADCAST VIA IMMUTABLE TRANSACTION
TRANSACTION TRANSACTION CONSENSUS ENCRYPTED COMPLETED
TO THE AND BLOCK

NETWORK CONFIRM
-Multiple parties -The transactionis | -The “block” is -The  network | -The confirmed -Nodes have
transact added in order into | broadcast to  verifies, block is added in  access to a shared
a network’s | every party and validates, and | a linear and single source of
“block” and | their nodes in the approves the | chronological truth.
presented network. confirmation is | order to the

broadcast to the
other nodes.

chain.

-All  transactions -Entries can be | -The network of -Consensus -This provides a -A completed
are recorded, added but not | computer nodes (agreed transparent block gives way to
including the deleted. verify and, mathematical record of the next block in
transaction’s date, Each node in th validate by mechanism) is | transaction, audit the blockchain.
time, parties, and ?C 'llo € In the running a recorded and | trail, and
the content of the ?e“wor OanStha software that  provides the | traceable digital
transaction Iud copy ot the continuously basis for the trust | fingerprint.
edger replicate the mechanism .
-Data is
ledger. .
pervasive  and
persistent  and

creates a reliable
transaction
record.

CONSENSUS

Source: The whole table is adapted from the document: “Consensus: Immutable Agreement for the Internet of Value” written
by Seibold, S. & Samman, G., (2016), KPMG LLP

I assume that the basic technical information regarding blockchain technology given above is enough to
comprehend full definitions of the cryptocurrency concept. Yet, before giving the different definitions
of cryptocurrency, it must be emphasized that there is no consensus on how the concept should be
defined. Moreover, there is even not a generally accepted or prominent definition of this phenomenon.
In other words, there are various definitions of cryptocurrencies made by various dictionaries,
researchers, regulatory bodies and cryptocurrency platforms. | think that this might be because; first,
cryptocurrency is a significantly -and relatively- new phenomenon in the finance industry and it has still
been evolving, and second, the concept of cryptocurrency and its technical background might have not
been understood enough to generate a generally accepted definition. Thus, in this section there will not
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be an “official” or “ultimate” definition of cryptocurrency, on the contrary, different definitions of the
concept will be provided.

Cambridge Dictionary defines cryptocurrency as “a digital currency produced by a public network,
rather than any government, that uses cryptography to make sure payments are sent and received safely”
(Cambridge Dictionary, n.d.). Oxford Learner’s Dictionary describes cryptocurrency in a way that “any
system of electronic money, used for buying and selling online and without the need for a central bank”
(Oxford Learner’s Dictionary, n.d.).

Table-2: Various Usage Fields of Blockchain Technology

Music industry

Type Application Description Examples
Financial Crvot . Networks and mediums of exchange using | Bitcoin
applications rypto-currencies cryptography to secure transactions
Litecoin
Ripple
Monero
Securiti Companies going public issue shares directly and | NASDAQ private equity
SECUrities tradi without a bank syndicate. Private, less liquid shares
'Ssgan‘t:ﬁ' ratlng can be traded in a blockchain-based secondary | Medici
and settiemen market. First projects try to tackle securities
settlement Blockstream
Coinsetter
Insurance Properties (e.g., real estate, automobiles, etc.) might | Everledger
be registered using the blockchain technology.
Insurers can check the transaction history
Non-financial . Central authorization by notary is not necessary | Stampery
applications Notary public anymore
Viacoin
Ascribe
Determining music royalties and managing music | Imogen heap

rights ownership

Decentralized
proof of existence

Storing and validating the signature and timestamp of
a document using blockchain

www.proofofexistence.
com

of documents
Decentralized Sharing documents without the need of a third party | Storj
storage by using a peer-to- peer distributed cloud storage
platform
Decentralized The blockchain reliably stores the communication of | Filament ADEPT

internet of things

smart devices within the internet of things

(developed by IBM and
Samsung)

Anti-counterfeit Authenticity of products is verified by the blockchain | Blockverify
solutions network consisting of all market participants in
electronic  commerce (producers, merchants,
marketplaces)
Internet Instead of governments and corporations, Domain | Namecoin
applications Name Servers (DNS) are controlled by every user in

a decentralized way

Source: The whole table is adapted from the article “Blockchain” written by Nofer, M., Gomber, P., Hinz, O & Schiereck,
D., (2017), Business & Information Systems Engineering, 59(3), 183-187. doi:10.1007/s12599-017-0467-3

A further definition says “A cryptocurrency is a digital or virtual currency that is secured by
cryptography, which makes it nearly impossible to counterfeit or double-spend. Many cryptocurrencies
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are decentralized networks based on blockchain technology—a distributed ledger enforced by a
disparate network of computers. A defining feature of cryptocurrencies is that they are generally not
issued by any central authority, rendering them theoretically immune to government interference or
manipulation” (Frankenfield & Sonnenshein, 2021). To sum up, cryptocurrencies are non-governmental
virtual currencies that work based on blockchain technology, which makes them able to be spent, sent,
transferred online, without any need of trusted-third-party financial intermediaries.

2.2 How Does the Cryptocurrency System Work?

The way the cryptocurrency system works can be simply explained with the following example. Assume
that a person (let’s call the payer X) wants to send cryptocurrency to another (let’s call the payee Y). X
may send the money for an exchange of traditional currencies, for purchase of a product or a service by
using his/her cryptocurrency wallet. The send order is a type of data that is conveyed by a so-called
“block”. Each block stores some typical information. In cryptocurrency case, each block contains the
information of time & date of the transaction, payer, payee and the amount of the cryptocurrency sent.
Apart from that, each block has a unique code that distinct each block from others. Moreover, there is
another hash in the block which represents the hash of the previous block. The hash that belongs to the
current transaction is created when the transaction is initiated, and the hash belongs to the previous block
that had already been generated before. The order of cryptocurrency payment is broadcasted to the
network with the above-listed information; payer, payee, amount of crypto coin sent, the hash belongs
to the current block and the hash of the previous block. After this, the consensus mechanism of the
blockchain system works and the network verifies the validity of the transaction, and the block is added
to the existing chain as the latest block. Ultimately, the amount transferred from the payer-X to payee-
Y.

3. SHORT HISTORY OF CRYPTOCURRENCY:

Over the last decade economic, finance and business world found themselves in an unprecedented level
of arguments over a newly invented phenomenon. It can be said that the early history of cryptocurrency
is also the early history of Bitcoin. This is because the Bitcoin is most popular and dominant
cryptocurrency in the market (Ozdemir, 2020, p. 129-130). Satoshi Nakamoto (according to some it is
a pseudonymous character) published the technical documentation of Bitcoin on 31st October 2008
(Nakamoto, 2008), and on 3rd of January 2009, he (or she) mined the first -so-called genesis- block of
BTC with block number 0. The creation of the genesis block of a blockchain (which is BTC here) is the
starting point of an extraordinary scale of revolution in the finance industry. Just after this, on the 12th
of January 2009, Hal Finney bought the first BTC (Peterson, 2014). Following this transaction usage of
BTC has been continuing incessantly. On the 5th of October 2009, the first exchange rate between USD
and BTC was announced by New Liberty Standard Exchange and the rate was 1 USD = 1,309 BTC.
Arguably, this is one of the most significant signs that BTC was spreading to the market. On the 17th of
July 2010, the first BTC exchange market, Mt. Gox, established (Reuters, 2018). On the 9th of February
2011, the value of 1 BTC became equal to 1 USD. This means 1,309 folds increase in BTC value against
USD within 16 months. Litecoin was launched as one of the earliest altcoins in 2011 (Litecoin, 2020).
Another altcoin Ripple was launched in 2012 (XRPL, 2020). Governmental pressure on
cryptocurrencies intensified. The 70,000 BTCs that were used in trading on the black market website
“Silk Road” was seized by the US Department of Justice in October 2013 (BBC, 2020). Two other
altcoins, Tether (Tether, 2014) and Monero were launched in 2014 (Monero, 2014). The company
“Coinbase”, established in 2012, started its operations for the traders as the first regulated
cryptocurrency exchange, in January 2015 (Bensinger, 2015). One of the most popular altcoins,
Etherium, went on sale for 42 days (Etherium, 2014). The initial release of Ethereum a.k.a. Frontier was
started in 2015 (Marr, 2018). In 2016 the Japanese government submitted a bill regarding the
amendment of the Payment Service Act in order to accept cryptocurrencies as an official way of
payment. The bill passed in 2016 and became effective 1st of April 2017. As a result, the Japanese
government recognized cryptocurrencies as an official way of payment (LOC, 2020). After following
ICOs (Initial Coin Offering) (Wenhao, 2018), in October 2017, the Government of China announced
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that the platforms that allow trading of cryptocurrencies will be prevented (LOC, 2020). 2017 was also
the year of launching of popular altcoin Bitcoin Cash, which is a fork of BTC (2017). One of the most
popular cryptocurrency exchange platforms, Binance, was launched its operations (Raza, 2020; Lee,
Nakamura & Robertson, 2018). In 2018, Facebook, Google and Twitter respectively announced that the
advertisements of cryptocurrencies would no longer take place on their social media platforms (Russo,
2018). A new fork BTC, Bitcoin SV, was launched in 2018, (Bitcoin SV, 2018). On the 21st of October
2020, PayPal announced that it would give service of cryptocurrencies’ trading (BBC, 2020). In
February 2021, it is announced that Tesla bought $1.5 bn. worth BTC (Ostroff & Elliott, 2021). The
impact of this transaction on the market is bigger than its monetary value since this action is one of the
first investment in cryptocurrencies made by one of the top S&P firms. This transaction is considered
by a belief in crypto-currencies by the investors and the value of BTC against USD rocketed by 17%
and reached $44,220 (BBC, 2021). First time in its history, 1 BTC equals $50,000 (Vigna & Ostroff,
2021). The market capitalization of BTC hits the 1 trillion USD threshold first time in its history in
February 2021 (Lam, 2021).

The above-mentioned events can be counted as the milestones of the short history of cryptocurrencies.

Although BTC is the pioneer cryptocurrency in the field, numerous other new cryptocurrencies, which
are also known as altcoins, exist in the markets. In total, there are currently 8,884 cryptocurrencies are
traded in the system (CoinMarket, 2021). This number makes them unable to be named one by one in
the above “short-history” chronicle. Put all the above-mentioned information aside, just the fact that the
capitalization of the BTC within a slightly longer period than a decade reached to a trillion US dollars
is an individual indicator that the regulatory bodies cannot ignore the existence of this new phenomenon.

4. ACCOUNTING TREATMENT OF CRYPTOCURRENCIES:

Cryptocurrencies can be bought and sold by individuals as well as by firms. The purchase of
cryptocurrencies by an individual is not a problem regarding financial reporting since individuals are
not responsible for publishing financial statements. However, the monetary transactions of firms have
to be reflected in financial statements. Nevertheless, a reflection of the monetary transaction on financial
statements is subject to strict rules and legislations set by various regulatory bodies & institutions. From
this perspective, it can be said that the reflection of transactions involving cryptocurrencies on financial
statements arises as a new and unprecedented challenge for preparers, academicians, researchers and
regulatory institutions. The following sections address the issue from different perspectives.

4.1. The Asset Side of a Cryptocurrency:

As it is known, the definition of an “asset” was updated by IASB via an amendment in the conceptual
framework. Based on the updated version of a conceptual framework, an asset is defined as: “A present
economic resource controlled by the entity as a result of past events.

An economic resource is a right that has the potential to produce economic benefits” (IFRS, 2018). We
think that it is quite certain that a cryptocurrency can be recorded as an asset because of following
reasons: First, the purchase transaction of a cryptocurrency can be entitled as “past event” once the
transaction is completed. Secondly, although cryptocurrencies are not a widespread payment method,
they can be monetized and to be used to purchase other assets or to reduce liabilities. Thus, it can be
said that there is a valid “economic resource” and there also is a “potential economic benefit”. Thirdly,
being the owner of the so-called “cryptocurrency wallet” and having full control over the crypto-coin
via such “wallet” makes the firm the owner of the crypto-coins with full control over them. Thus, we
think that these reasons make the cryptocurrencies eligible to be recorded as assets. Moreover, it was
found that cryptocurrencies perform as a unique, new asset class based on the three asset classification
criteria: mutual exclusivity, exhaustiveness and differing returns. The individual cryptocurrencies are
highly correlated with each other, while they are uncorrelated with traditional asset classes regarding
the above-mentioned criteria (Kriickeberg & Scholz, 2019, p.25).
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The above-mentioned criteria and reasons theoretically prove that the concept of cryptocurrency is a
distinct asset class. However, in accounting and in the process of financial reporting there are templates
for the asset classification. Unless the concept of cryptocurrency has its own financial reporting
standards, existing financial reporting standards have to be used in the probable reflection of
cryptocurrencies on the financial statements.

However, calling a cryptocurrency as an asset do not simply enough to record it since this judgement
brings up a new question: “Which asset class do cryptocurrencies belong to?”. The following sub-
sections seek answers to this question.

4.2. Can Cryptocurrency be Treated as Cash & Cash Equivalents?

Arguably the first opinion that comes to the minds about the recording of a cryptocurrency is to
recognize it as cash. Thus, before judging this opinion, it is necessary to scrutinize what criteria must be
met to recognize an asset as an item of cash. IAS 7 — Statement of Cash Flows is about the presentation
of the statement of cash flows, yet it gives which assets should be recognized as “cash” and “cash
equivalents”. It states: “Cash comprises cash on hand and demand deposits. Cash equivalents are short-
term, highly liquid investments that are readily convertible to known amounts of cash and that are
subject to an insignificant risk of changes in value” (IFRS IAS 7, 1992). The first thing to say is that
IAS 7 does not stipulate that to be able to record an item as cash it has to be in physical form. Thus, one
might think that cryptocurrencies meet the definition of cash. However, it is clearly stated in IAS 7 that,
cash must be “subject to an insignificant risk of changes in value”, which is arguably impossible to claim
that cryptocurrencies meet this criterion. So, from this perspective, it can be said that cryptocurrencies
fail to meet the criteria of being recognized as cash and cash equivalents. Moreover, according to another
opinion, cryptocurrencies cannot be recorded as cash because they are not “readily be exchanged for ...
goods or services” (ACCA, n.d.). In additions to this, it is stated on the American Institute of Certified
Public Accountants (AICPA) documents that a cryptocurrency cannot be recognized as a “cash or cash
equivalents item” because of two reasons. First, cryptocurrencies are not issued/backed by a government
and thus they cannot be assumed as legal tenders, which makes cryptocurrencies impossible to record
as cash. Second, they do not have any maturity date and also their values are highly fluctuating, which
makes cryptocurrencies not eligible to record as cash equivalents (AICPA, 2019).

To sum up, apart from some counter-arguments (IATA), the prominent comments on the recognition of
cryptocurrencies is in the direction of not to record them as cash and cash equivalents items, as
cryptocurrencies fail to meet the related criteria (IFRS, 2019).

4.3. Are Cryptocurrencies “Intangible” Enough to be Recorded as Intangible Asset?

Arguably, it can be said that the most evident fact about the concept of cryptocurrency is that it is not a
tangible being. Thus, as a matter of course, when the classification of cryptocurrencies regarding their
physical existence is assessed, the only remaining option is to consider them as intangible assets as they
lack physical form. However, in terms of accounting and financial reporting standards, being not
tangible is not enough condition to be recorded as an intangible asset. In other words, being not tangible
does not make the “being” automatically eligible to be recognized as an intangible asset. IAS 38 defines
and lists the strict conditions of being able to be recorded as an intangible asset:

“An intangible asset is an identifiable non-monetary asset without physical substance.” (IFRS IAS 38.9,
2004)

As can be seen, the above definition of intangible assets contains the following technical terms:
identifiable, non-monetary, without physical substance. Thus, to be able to investigate whether
cryptocurrencies are able to be recognized as intangible assets or not, these terms must be comprehended
deeply. The term “identifiable” is defined as: “An asset is identifiable if it either: (a) is separable, i.e. is
capable of being separated or divided from the entity and sold, transferred, licensed, rented or
exchanged, either individually or together with a related contract, identifiable asset or liability,
regardless of whether the entity intends to do so; or
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(b) arises from contractual or other legal rights, regardless of whether those rights are transferable or
separable from the entity or from other rights and obligations.” (IFRS IAS 38.12, 2004). A
cryptocurrency is separable as it can be “divided from the entity and sold”, thus it meets the criterion of
being “identifiable”. Another criterion recognition of intangible asset is to have no physical substance
(IFRS IAS 38.8, 2004). This criterion is, arguably, the most evident one. Thus, without further
discussion, it can be clearly stated that a cryptocurrency is not a physical being, thus it meets the criterion
of being without a physical substance. The last criterion of the definition of an intangible asset is “being
non-monetary” (IFRS IAS 38.8, 2004). Instead of defining being “non-monetary”, IAS 38 gives the
definition of “monetary assets”. “Monetary assets are money held and assets to be received in fixed or
determinable amounts of money” (IFRS IAS 38.8, 2004). Moreover, the definition of “non-monetary
asset” is given in IAS 21.16 as: “...non-monetary item is the absence of a right to receive (or an
obligation to deliver) a fixed or determinable number of units of currency.”. These definitions clearly
state that the difference between monetary and non-monetary asset stems from whether there is a lack
of “fixed or determinable amounts of money to be received” or not. From this perspective, the fluctuation
in the value of cryptocurrencies, and the risk that the value of cryptocurrencies can be dropped
significantly, make them be classified as ‘“non-monetary” assets (ACCA, n.d.). To sum up,
cryptocurrencies meets the three major criteria (namely, identifiable, without physical substance, and
non-monetary) of being an intangible asset. Thus, I think that cryptocurrencies are fit in the definition
of intangible assets. In fact, in the IFRIC meeting, it was suggested that cryptocurrencies fit in the
definition of intangible assets as they meet the required criteria stated in IAS 38 (IFRS, 2019). Moreover,
according to some counter-arguments, cryptocurrencies cannot be recorded as internally generated
intangible assets if they are obtained via “mining” activities since the “reliable measurement of the cost”
of adding the last block at the end of the blockchain cannot be made precisely (Grantthorton, 2018).
However, there is an example of recognition of cryptocurrencies as intangible assets in real life. Elon
Musk, the CEO of Tesla Plc., announced that 1.5bn. USD worth BTC was bought by Tesla Inc. (BBC,
2021). After this transaction the 10K report filled by Tesla Plc. shows that the BTC bought by the
company is recorded as “intangible assets” (Tesla Inc., 2020). It can be said that the risk of impairment
in this highly speculative asset in case of a drop-in its value may lead to an extremely unwanted situation
in the future, especially for the firms that prefer to keep their assets on a large scale as cryptocurrencies.

If the recognition of cryptocurrencies are made as intangible assets become a commonly accepted
regulation in the future, then the initial recognition and subsequent measurements of cryptocurrencies
will be subject to IAS 38. It is stated in IAS 38 that: “An intangible asset shall be measured initially at
cost.” (IFRS TAS 38.24, 2004). In additions to this, there are two options, cost model or revaluation
model, for the subsequent measures of cryptocurrencies (IFRS IAS 38.74-75, 2004).

4.4. Can Cryptocurrencies be Treated as an Inventory?

Before going deep into this section, it is crucial to mention the features of inventories. First and foremost,
inventories are not single monotype items. Whether an item can be recorded as an inventory or not
depends on the core business of the firm and the purpose of usage of the item. Items that must be
recorded as inventories should have the following characteristics based on the IAS 2: “Inventories are
assets:

(a) held for sale in the ordinary course of business;
(b) in the process of production for such sale; or

(c) in the form of materials or supplies to be consumed in the production process or in the
rendering of services.” (IFRS IAS 2, 2001).

When the above definition is analysed, it is clear that a cryptocurrency cannot meet the criteria of (b)
and (c) since a cryptocurrency cannot “...be used in the production of an item for sale”, or cannot “...be
consumed in the production process or in the rendering of services”. Moreover, IAS 2 do not dictates
that inventories have to be in physical form. In other words, an asset can be intangible and also can be
recorded as an item of inventory. So, it is suggested that cryptocurrencies may be recorded as inventory
by a financial institution that involves in buying & selling cryptocurrencies as its core business activity.
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In this situation, it is also proposed that cryptocurrencies should be valued at a lower cost or net realisable
value. However, according to various opinions from the industry, if the financial institution operates as
a broker-trader, then, in this case, cryptocurrencies should be recorded at fair value less cost to sell
(PWC, 2019; EY, 2019). In the case of recording cryptocurrencies as inventory, then the initial
measurement of the value must be cost value, and the subsequent measurement must be made based on
the lower of cost and net realizable value.

To sum up, it can be, arguably, said that there is a common ground in the industry on the recognition of
cryptocurrencies. It is proposed that the cryptocurrencies can be recorded as inventories by broker/trader
financial institutions only if the purpose of holding cryptocurrencies is to trade them or to act as financial
intermediaries.

4.5. Income/Revenue Side of a Cryptocurrency:

The various suggested accounting treatments of cryptocurrencies as assets are already explained above.
However, similar confusions valid for the recognition of cryptocurrencies as revenues. Cryptocurrencies
can be obtained in three different methods. They can be purchased, received for a rendered service or a
sold product, and they can also be generated through mining. Amongst these three methods, the latter
two can be considered as subject to income recognition. In fact, some regulators advice that the
cryptocurrencies that obtained through rendering a service or a sale of a product and generated through
mining to be recognized as income and thus they are subject to tax payment (IRS, 2014). The following
two sections are about the income-side of cryptocurrencies. But, since there has still not been individual
financial reporting standards on how the cryptocurrencies are treated in accounting, the opinions on the
recognition of income obtained via receiving cryptocurrencies cannot go further than being nothing but
advice.

4.5.1. Collecting Cryptocurrencies through Rendering a Service or a Sale of a Product:

Before investigating cryptocurrencies’ function on revenue recognition, the criteria of revenue
recognition must be recalled. In IFRS-15, Paragraph.9, Revenue from Contracts with Customers lists
the following criteria:

“An entity shall account for a contract with a customer that is within the scope of this Standard only
when all of the following criteria are met:

(a) the parties to the contract have approved the contract (in writing, orally or in accordance
with other customary business practices) and are committed to perform their respective obligations;

(b) the entity can identify each party’s rights regarding the goods or services to be transferred;
(c) the entity can identify the payment terms for the goods or services to be transferred;

(d) the contract has commercial substance (ie the risk, timing or amount of the entity’s future
cash flows is expected to change as a result of the contract); and

(e) it is probable that the entity will collect the consideration to which it will be entitled in
exchange for the goods or services that will be transferred to the customer. In evaluating whether
collectability of an amount of consideration is probable, an entity shall consider only the customer’s
ability and intention to pay that amount of consideration when it is due. The amount of consideration to
which the entity will be entitled may be less than the price stated in the contract if the consideration is
variable because the entity may offer the customer a price concession.” (IFRS 15, 2014, Paragh. 9).

When the above-listed criteria are scrutinized the following points are needed to be crystalized for any
transaction: the existence of a valid contract, determining the obligations of both sides, determining the
price, determining the contract’s details such as risk and timing, revenue recognition. If the transactions
are completed with traditional currencies through a traditional trading system, the determination of these
points are relatively easier. However, if the transaction is done via cryptocurrencies the specification of
some of these points becomes ambiguous.
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The first issue to be considered is the existence of the contract. To be able to recognize the considered
cryptocurrencies as revenue, there must be a valid contract between the customer and the entity. The
entity that provides service and/or goods for the exchange of crypto-assets needs to evaluate if the
“whitepaper” or other external purchase documents establishes legally enforceable “enforceable rights
or obligations” (PWC, 2019, p.10). Yet the existence of “enforceable rights or obligations” should have
been handled carefully since the term is to some extent amorphous (PWC, 2019, p.7).

Moreover, determining the price is another issue to be addressed. This is because, despite the fact that
the name of the payment method contains “-currency” in itself, cryptocurrencies do not fit in the
definition of cash & cash equivalents. So, the 66th paragraph of IFRS 15 states that if the payment is
not in form of cash than the price of the transaction should be assumed as “non-cash consideration” and
should be valued at its fair value (IFRS 15, 2014 Paragh. 66). However, the attempt of estimation of the
fair value of cryptocurrencies may arise another issue if there is no active market of the cryptocurrency
that is used for the payment. When it is thought that there are currently thousands of cryptocurrencies
and their number is soaring, lack of active market for all cryptocurrencies is not a remote possibility.

To sum up, without the specific accounting arrangement for cryptocurrencies or specific regulations for
the payment of cryptocurrencies in exchange for goods & services, implementation of existing revenue
recognition standard may be problematic as IFRS 15 was generated long before cryptocurrencies have
been used in trading.

4.5.2. Mining of Cryptocurrencies and Opinions on Its Accounting Treatment:

Mining activity is one of the ways that entities obtain cryptocurrencies. In the cryptocurrency
mechanism, when the nodes in the distributed ledger network add new blocks to the chain, they are
rewarded with cryptocurrencies. Besides that, it is a matter of concern that cryptocurrency mining
activity causes a significant amount of electricity consumption (CBCI, 2021; Criddle, 2021). So, the
accounting treatments of such costs & rewards are another and new challenging issue regarding
cryptocurrencies. However, just like other issues about the accounting of cryptocurrencies, mining is
another area where there is no consensus or binding guideline about how to treat it in accounting. This
is, arguably, the most controversial topic in the accountancy of cryptocurrencies since the suggestions
on the accounting treatment of mining varies from recognizing the coins as income to recording the
reward coins as internally generated intangible assets, which requires the cost of the mining process to
be capitalized (KPMG, 2019, p.2).

It can be said that each scenario has its own problematics. If the reward coins generated through mining
activities are indented to be recorded as internally generated intangible assets, then they have to meet
the following strict capitalization criteria:

“An intangible asset arising from development (or from the development phase of an internal project)
shall be recognised if, and only if, an entity can demonstrate all of the following:

(a) the technical feasibility of completing the intangible asset so that it will be available for use
or sale.

(b) its intention to complete the intangible asset and use or sell it.
(c) its ability to use or sell the intangible asset.

(d) how the intangible asset will generate probable future economic benefits. Among other
things, the entity can demonstrate the existence of a market for the output of the intangible asset or the
intangible asset itself or, if it is to be used internally, the usefulness of the intangible asset.

(e) the availability of adequate technical, financial and other resources to complete the
development and to use or sell the intangible asset.

() its ability to measure reliably the expenditure attributable to the intangible asset during its
development.” (IFRS IAS 38, 2004 Paragh. 57)

When we break down the above criteria, even if it is assumed that the conditions from () to (e) are met,
whether condition (f) is met or not is difficult to measure. This is because expenditures can be
attributable to the mining activity is uncertain (KPMG, 2019, p.2). Depreciation or rent of the technical
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equipment, energy consumption of the mining activity, electricity expense incurred to cool-down the
electronic equipment, depreciation or rent of the plant (if the mining activity is done in a warehouse
where the electronic equipment is run) are the typical expenditure items for mining activity. Yet, how
to attribute all these expenses to the individual cryptocurrencies that are generated through mining
activities are matter of debates (PWC, 2018, p.3). However, there is no guideline on how to allocate
these expenditures to the crypto-coins that are generated through the mining activity. In an atmosphere
that there is no guideline for the accounting of cryptocurrencies, existing regulations offer no solution
for the recognition of award coins generated via mining activities.

The second suggested option in the recording of mined crypto-coins is to recognize them as income
(KPMG, 2019, p.2). Similar to the internally generated intangible asset option, to be able to calculate
the cost of sales (COS) the allocation of mining costs must be specified clearly. Otherwise, it would not
be possible to calculate profit figures. Apart from the allocation problem of the cost of mining activities,
the second issue regarding recording the mined crypto-coins as income is about the existence of
constituting a valid enforceable contract. However, as long as the questions of “Who is the customer?”’
and “Is there a contract between the miner and the customer for the sale of cryptocurrencies generated
through mining activities?” remain unanswered, it would not be possible to meet the certain criteria
stated in IFRS 15.

To sum up, there is no clear guideline on how the “mined” cryptocurrencies can be recorded. A proper
guideline must address the questions of how to calculate the cost of mined currencies, how to calculate
the fair value of some cryptocurrencies without the existence of an active market for them. Once these
guestions will be answered then the recognition of the cryptocurrencies generated via mining activities
can be safely done.

5. CONCLUSION:

Comparing with existing mechanisms and instruments of the finance world, cryptocurrencies are
significantly new phenomenons. Thus over a decade, together with blockchain mechanism -which is the
underlying technology behind the working of cryptocurrencies- cryptocurrencies have been discussed
on the media and academic circles. In addition to these discussions, the usage of the cryptocurrencies
by companies brings another matters to table: How are the transactions that involve in payment &
collection and creating & mining of the cryptocurrencies reflected on the financial statements? From
this question forth, this study critically addresses the challenges of the reflection of the cryptocurrencies
in the financial statements. Although it has been slightly over a decade that cryptocurrencies are actively
in our lives, comparing with the traditional instruments in the business and finance world, it can be stated
that they are remarkably new. Thus, cryptocurrencies accounting treatments are still subject to debates
and there are no legally bounding regulations for the firms that involve in cryptocurrency transactions.
It has been seen from the various opinions delivered by various institutions and firms from the sector
that, although there are some prominent approaches, there is still no consensus on how to reflect
cryptocurrencies on financial statements. First of all, there is a common ground that cryptocurrencies
can be recorded as an asset as they meet the criteria of being recorded as an asset. However, the existence
of a consensus that cryptocurrencies can be recorded as an asset is not enough to simply record them
since the question of “Which type of asset can a cryptocurrency be recorded?” still remains unanswered.
Because its fluctuating nature and being a non-governmental characteristics makes cryptocurrencies
unable to recorded as cash and cash equivalents. Moreover, there is, to some extent, a common ground
on the question of “whether cryptocurrencies can be recorded as inventories”. The general opinion is
that a cryptocurrencies should have been recorded as inventories only if the main business of the firm is
to buy & sell of cryptocurrencies. In other words, the recording of cryptocurrencies as inventory depends
on the core activity of the firms. Besides that, although there are some important ambiguous points that
must be crystallized, the question of “if a cryptocurrency can be recorded as an intangible asset” has
recently found its answer. The latest purchase of 1.5bn. USD worth of BTC by Tesla Plc. is recorded as
intangible assets and it has no rejection by the regulatory bodies of the USA. This can be a solution for
how to reflect purchased cryptocurrencies on the financial statements by the time cryptocurrencies will
have their own financial standards. However, purchasing is not the sole method to obtain
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cryptocurrencies by firms since they can also be generated by “mining” activities. There are two
dominant views on the recognition of mined cryptocurrencies: recording them as income, or internally
generated intangible assets. Recognition of income that is generated through crypto-mining activities
comes forward as another matter of question since the revenue recognition criteria of financial reporting
standards are not likely to be met. Recording cryptocurrencies created through mining activities as
internally generated intangible assets is another opinion to recognizing them. However, this option has
also its own challenges since it is ambiguous whether strict criteria of capitalization of internally
generated intangible assets are met or not.

To sum up, under the light of current settings and reporting standards reflection of cryptocurrencies on
financial statements requires its own individual financial reporting standard since this new phenomenon
does not fit in the current regulations. Without a specific reporting standard for the accounting treatments
of cryptocurrencies, trying to implement existing regulation for the reflection of cryptocurrencies on the
financial statements would be nothing but a palliative solution for an ingraining problem.

The issue of the reflection of cryptocurrencies on the financial statements is an academically fruitful
area. First and foremost, this area needs abundant of suggestions from researchers on how to recognise
cryptocurrencies as assets, liabilities, expenses and revenue. Moreover, academicians can contribute to
the process of the creation of a specific financial reporting standarda that solely on the financial reporting
of the cryptocurrencies. For sure, this is going to be a painstaking process in which cryptocurrencies are
handled as intangible assets, liabilities, revenue and expense. So, the process will touch to number of
different existing financial reporting standards. This situation creates another academic study area where
the contradictions and compatibleness between the projected & existing standards should be detected.
Moreover, the differences between the local/domestic financial reporting standards and international
financial reporting standards regarding the reflection of cryptocurrencies on the financial statements are
going to be another area to be studied and investigated by the researchers.

Not mentioning how to reflect the cryptocurrencies on the financial statements as liabilities and expenses
can be mentioned as one of the two limitations of this study. Moreover, lack of the examples of how to
record cryptocurrency transactions on the financial statements based on the various scenarios can be
given as the second limitation of this study.
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Necati ALTEMUR?
Siileyman Serdar KARACA?

oz

Bu ¢alismada gelismekte olan iilkelerdeki finansal belirsizliklerin élgiilmesi amact ile bir finansal belirsizlik endeksi
hazirlanmistir. Belirsizlik endeksinin olusturulmasinda degisken olarak BIST100, CDS Tiirkiye (2 Yillik), EMBI Tiirkiye, Deviet
I¢ Bor¢lanma Senetleri Faiz orani DIBS (2 yillik), VIX Korku Endeksi ve USD/TRY doviz kuru kullanimistir. Finansal
belirsizligin hesaplanmasinda 12 yillik (2010-2021) bir donem igin degiskenlere aiti giinliik veriler kullanilarak Tiirkiye igin
Finansal Belirsizlik Endeksi (TRFBE) olusturulmustur. Olusan bu endeks BIST icerisinden secilen endeksler ile ¢alismada
hazirlanan endeks korelasyon iligkisine bakilmistir. Diinya belirsizlik endeksinde belirtilen tarihlerde Tiirkiye 'de de ayni yonlii
dalgalanmalar goriiliir iken etkili olan belirsizlik dalgalanmalarmin terér basta olmak iizere dis politika kaynakl oldugu
goriilmektedir. Olusturulan TRFBE endeksi ile XBANK ve XU030 endeksleri arasindaki iliski negatif yonlii, XUSIN, XUTEK
ve XGIDA endeksleri arasindaki iliski ise pozitif yonlii olarak tespit edilmistir.
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FINANCIAL UNCERTAINTY INDEX RECOMMENDATION FOR TURKEY (2010-2021)

ABSTRACT

In this study, a financial uncertainty index was prepared in order to measure the financial uncertainties in developing countries.
This uncertainty index prepared with the International Monetary Fund (IMF) was compared with the world uncertainty.
BIST100 as a variable in the creation of the uncertainty index CDS Turkey (2nd Annual), EMBI Turkey, Government Debt
Securities Interest rate government securities (2 years), VIX Fear Index, and the USD / TRY exchange rate was used. 12-year
(2010-2021) Financial Uncertainty Index for Turkey using daily data for a period of variable (TRFBE), was created in the
calculation of financial uncertainty. The correlation between the indexes of this index BIST and the index of the introductory
page has been examined. It is seen that the fluctuations of uncertainty that are effective in the TRFBE index prepared in the
study are caused by foreign policy, especially terrorism. The relationship between the TRFBE index and the XBANK and
XUO030 indices was determined to be negative, while the relationship between the XUSIN, XUTEK and XGIDA indices was
found to be positive.
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1.GIRIS

Glintimiizde medya bireyleri ve kitleleri etkileyen en 6nemli araglardan biridir. Medyanin gelismesi
internetin yayginlagmasi ile daha fazla kitleleri etkilemeye baslamistir. Kolaylikla ulasilabilir olan
medya reklamlar1 ve ydnlendirmeleri ile firmalar arasindaki rekabeti arttirmistir. Internetin
yayginlagmasi ve yogun kullanimi bilginin dogru olup olmadigi géz ard1 edildiginde kolay ulasilabilirlik
olgusunu ortaya ¢ikarmigtir. Bilginin kolay ulagim ve bu bilgiler dogrultusunda tiiketim ve yatirim
aligkanliklarinin bu bilgiler 1s181nda degismesi Diinya ticaretini ve yatirim aligkanliklarini degistirmistir.
1929 buhrani ile baslayan Kiiresel Finans Kriz furyasi 1990’11 yillarin sonrasinda bilginin hizli yayilmasi
ile Kiiresel Finansal Kriz kavraminin siklikla duyulmaya baglanmstir.

Kiiresel ekonomik sistemde yasanan koklii degisiklikler neticesinde firmalar arasi rekabet hizla artmis
ve rekabet kosullar1 zorlagmistir. Diinyada iletisim ve telekomiinikasyonda yasanan ilerleme ve
gelismelere sonucunda Diinyada ticaret ve kurallar1 degismistir. 21. Yiizyillar birlikte kiiresel ol¢ekteki
finansal krizlerin birisinin etkisi bitmeden bir digeri basglamaktadir. 2001 yilinda Amerika Birlesik
Devletleri’nde patlak verenEnron* skandali sonrasinda olusan kiriz dnce Ingiltere’ye sicramis ardindan
da diinyaya yayilms ve bircok iilkeyi es zamanl olarak etkilemistir. iletisim teknolojilerinin gelismesi
ve Ozellikle internetin yayginlagmasi yatirimcilarin bilgiye ulasmasini kolaylastirmaktadir. Gelismis
tilkelerde yaganan Finansal Krizler finansal sisteme olan giiveni sarsmakta yatirimeilari olumsuz yonde
etkilemektedir.

Bilgiye kolay ulasan yatirimcilar diinyanin herhangi bir yerindeki karli olacagini diisiindiigii yatirima
fon aktarmaktadir. Yasanan bu gelismeler firmalarin temel amaci kar elde etmektir olgusunun yanina
finansal diizende firmalarin temel amaci hissedar degerini maksimize etmek olgusunu eklemistir. 2008
yilt ile tiim diinyay1 etkileyen 2008 kiiresel finans krizi ve sonrasinda olusan belirsizlik ortami ile olusan
krizin agir etkileri bilim diinyasinda belirsizlik kavramina ilgiyi artrmistir. 2008 yili sonrasinda
belirsizligin Olgiilmesi yoniindeki bilimsel caligmalar hizla artmistir. BOylece finansal krizlerin
sonrasinda olusan olumsuz etkilerin finansal piyasalar olan etkisinin azaltilmas1 amaglanmaktadir.

Diinya Saglik Orgiitii (WHO) tarafindan 11.03.2020 tarihinde pandemi olarak ilan edilen COVID 19
salgim hizla diinyaya yayilmistir. 2020 yili mart ayma gelindiginde Diinya Saglik Orgiiti (WHO)
pandeminin merkezi olarak Avrupa’y1 agiklamistir. Pandeminin yaygin etkisi olarak akcigerleri ve
solunumu olumsuz etkilemesi entiibe® olan, yogun bakim {initelerine ihtiya¢ duyan hasta sayilar1 hizla
artmistir. Hastanelerin dolmasi ile dzellikle Italya’da tedaviye ihtiyag duyan birgok hastanin kendi
kaderine terk edilmesi tiim diinyada biiylik bir panik havasi yaratmistir. Hizla artan 6liim oranlari
iilkeleri birtakim kisitlamalar yapmaya zorlamistir. Bu kisitlamalar seyahat kisitlamam ile baglamis ve
zorunlu haller disinda sokaga ¢ikmama yasaklart ile devam etmistir. Salginina sebep olan viriisiin
solunum yoluyla kisiden kisiye kolaylikla ge¢mesi sosyal mesafenin korunmasi gerekliligini ortay
koymustur. Salginin yayilimini azaltmak/durdurmak i¢in sosyal mesafenin korunmasi amaci ile
kalabalik ortamlarin engellenmesi adina bir¢ok igyerinin iiretime ara vermesine ya da belirsiz bir siire
ile kapanmasina sebep olmustur. Isleri azalan hatta kapanan is yerleri sebebi ile bircok kisi issiz
kalmistir.  Acik kalan is yerleri ise elde ettikleri gelirler ile giderlerini karsilayamadiklar igin
calisanlarin 6demelerinde kisitlamalara gitmek zorunda kalinmistir. Olusan bu gelir kayiplar1 nedeni ile
tilketim azalmigtir. Tliketimin azalmasi, gelir kayiplari ve olusan belirsizlik ile artan fiyatlar durgunluga
sebep olmustur. Pandeminin uzun vadede etkilerinin neler olacagi bilinmemekle birlikte beklenti
etkilerinin 1929 buhranindan daha agir olmas1 yoniindedir.

41980 yilinda ABD (Houston)’de kurulan sirket zamanla esas faaliyet konusundan uzaklasarak Enerji basta olmak iizere bircok
alanda faaliyet gostermistir. Amerika’da enerji endiistrisinin serbestlestirmeye gidecegi haberi ile bu sirketin yildiz1 parladi.
Ancak firmanin tepe yoneticilerinin ellerindeki hisseleri yiiksek karlarla satmalarinin pesine hissedar ve sirket calisanlarmin
hisseleri sifirland1 ve iflas gergeklesti. Enron sirketini denetleyen 5 biiyiik denetim firmasindan biri olan Arthur Andersen agir
elestirilerin hedefi oldu. Denetim sirketlerinin yardimi ile halka agik Enron sirketinin kendisini oldugundan daha karl
gostermesi (Iflas sonrast son {i¢ y1lda karm1 yarim milyar dolara yakin sisirdi) sonrasinda yatirimeilarin finansal piyasalara olan
giivenini sarst1 (Siier ve Basaran Symes, 2003).

5 Hastanin kendi basina nefes almakta zorlandig1 yada yetersiz kaldig1 hastalarda ventilator adi verilen cihazlarla hava yolunun
acik tutulmasi ve solunumun devamliliginin saglanmasidir (Kobal, 2021).
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Belirsizlik toplumdaki tiim bireyleri olumsuz yonde etkiler. Bireylerin gevresinde olusan belirsizlik ne
kadar fazla ise o denli depresyone sebeb olur. Yatirimcilar, tiiketiciler, yoneticiler ve kamu otoritesi
belirsizlik durumlarinda tipki bireyler gibi zorlanirlar. Olusan belirsizligin boyutuna gore yatirimcilar
yatirnm kararlarini erteler, daha giivenli bir liman olarak gordiikleri altin ve dovize donils yaparlar.
Tiiketiciler tiiketimlerini kisarak gelecekte yasayacaklar sikintili donemler oldugunu diistindiiklerinden
zorunlu olmayan ihtiyaglarini ertelerler. Yoneticilerse yeni yatirim ve {iretim kararlarini erteler. Olusan
bu durgunluk ve is kayiplari nedeni ile kamu otoritesi durgunluk ve issizlikle miicadele i¢in acil kararlar
almalidir. Alacagi kararlar biitgeye daha fazla yiik getirir iken tiiketicilerce kisilan harcamalar sebebiyle
kamu otoritesinin vergi gelirleri de azalacaktir. Bu agmaz &zellikle gelismekte olan iilkeler igin
bor¢lanma, bor¢lanmada yiiksek faiz ile birlesince iginden ¢ikilmaz bir hal alacaktir.

Calismada gelismekte olan iilkeler i¢in Tiirkiye ozelinde bir belirsizlik endeksi olusturulmasi
planlanmaktadir. Bu endeks bir erken uyari sistemi gibi olusan kriz 6n adimlarini algilayarak bireylerin,
firmalarin ve kamu otoritesinin 6nceden Onlemler alabilmesini saglamay1 amaglamaktadir. Endeksin
olusturulmasinda volatilite baz almacaktir. Degiskenler ise Kredi Temerriit Takas1 (CDS) Tiirkiye® (2
yillik), Gelismekte Olan Piyasalar Tahvil Endeksi EMBI’, Oynaklik endeksi (VIX®), ABD Amerika
Birlesik Devletleri (ABD) Dlory/Tiirk Liras1 (USD/TRY), Devlet I¢ Borglanma Senetleri Fazi Orani
(DIBS) Tiirkiye (2 Yillik), Borsa Istanbul (BIST) BiST100 endeksinden olusmaktadir. Olusturulan bu
endeks ile Tiirkiye icin finansal piyasalar1 temsilen BIST icerisinde yer alan gida, teknoloji, BIST30,
sanayi ve bankacilik endeksleri ile arasindaki korelasyon iliskisi incelenecektir. Calismada olusturlan
TRFBE’sinin piyasalara olan etkileri arastirilmis olacaktir.

2. LITERATUR

Ozellikle 2008 krizi sonrasinda belirsizlik ve dl¢iilmesi yoniindeki arastirmalar artmustir. Ulusal ve
uluslararasi literatiirde belirsizligin 6l¢iilmesi ile alakali ¢alismalar ti¢ baslik altinda toplanabilir. Bunlar
haber bazli endeksler, volatiliteyi baz alan endeksler ve tahmin uyusmazligin1 baz alan endeksler
olarak siralanabilir (Yildirim ve Alkan, 2018).

Yildirim ve Alkan (2018) Caligmalarinda Tiirkiye i¢in bir Makroekonomik belirsizlik endeksi dnerisi
getirmislerdir. Oynaklik baz alarak olusturulan bu endekste 2 yil vadeli DIBS, BIST100 endeksi ve
USD/TRY déviz kuru degiskenlerine ait giinliik verileri kullanilarak oynaklik GARCH yo6ntemi ile
hesaplanmistir. Sonug olarak Tiirkiye i¢in belirsizligin artig1 tarihler tespit edilmistir. Atta-Mensah
(2013) Kanada i¢in belirsizligin para talebine olan etkisinin incelendigi ¢alismada Kanada i¢in bir
belirsizlik endeksi olusturulmustur. Oynakligin 6l¢iilmesinde GARCH (1.1) kullanilmistir. 1968-2003
arasi ¢eyrek donem araligryla incelenmistir. M++ para talebinin belirsizlikten negatif yonde etkilendigi
sonucuna ulagilmistir. Erdogan Cosar ve Sahinéz (2018) 2006-2017 yillar1 arasi i¢in ¢eyrek donem
verileri kullanilarak Tiirkiye icin toplam belirsizlik endeksi olusturmuslardir. Tiiketicilerin, firmalarin,
tahmincilerin ve ekonomik politik belirsizlik endeksleri hesaplanmigtir. Bu endeksler kullanilarak
toplam belirsizlik endeksi olusturulmustur. Belirsizligin ekonomik biiylimeyi olumsuz yonde etkiledigi
sonucuna vartmistir. Ayaydin ve Karaaslan (2014) Calismalarinda politik belirsizligin firma
performanslari iizerine etkisi incelenmistir. BIST sanayi sektdriinde faaliyet gdsteren 147 firma 2008-
2013 donemleri arast 5 yillik siireci incelemek igin se¢ilmistir. Mahalli idareler se¢imleri, milletvekili
secimleri ve referandum donemleri ile firma performanslar arasindaki istatistiki anlamli bir iligkinin
olup olmadig1 incelenmistir. Piyasalar i¢in Mabhalli idareler segimleri ve anayasa degisikligi
referandumlar1 belirsizlik olarak algilanmaz iken, millet vekili se¢imleri belirsizlik olarak

6 Credit Default Swap (CDS): Kredi Temerriit Takas: bir iilkeye ait elinde bulunan finansal bir enstriimanin (Tahvil
vb.) vadesinde 6denmeme riskine karsilik alina bir 6nlemdir. Ulkelerin risklerini agiklamada siklikla kullanilir.

" Emerging Markets Bond index (EMBI): JP Morgan tarafindan hazirlanan gelisen piyasalarin doviz cinsinden
ihrag ettigi tahvillerin getirilerini izleyen Tiirkiye’nin de iginde bulundugu bir endekstir.

8 Volatilite Endeksi, Volatility Index (VIX): Chicago Opsiyon Borsasi (CBOE) tarafindan vadesine 1 ay (22 islem
glinli) kalmis Piyasalarda oynakliktan kaynaklanan korku ve risk ortamini temsil etmektedir. 1993 yilinda
hesaplanmaya baslanmistir.
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algilanmaktadir sonucuna ulasilmistir. Bektas ve Babuscu (2019) Calismada 2008-2019 yillar1 arasi
donem i¢in VIX korku endeksi ile CDS primleri arasindaki iliski Tiirkiye 6zelinde incelenmistir.
Caligmalarinda degiskenler arasindaki iliskinin tespiti igin Granger Nedensellik testini kullanmiglardir.
Sonugta sanayi endeksi ile volatilite endeksi arasinda tek yonlii bir nedensellik oldugu diiger degiskenler
ile bir nedensellik iliskisi olmadig1 sonucuna varilmigtir. Biilbiil ve Akgiil (2018) Calismada Tiirkiye
icin 1990q1-2017q2 donemleri arasi icin bir finansal belirsizlik endeksi olusturulmustur. Politika
yapicilara yardim etmek amaci ile hazirlanan endeks finansal piyasalarda yiiksek stres durumlarini
gosteren degiskenler arasindan secilmistir. Markow Rejim degisim modelleri olusturulmus ve bu
modeller sayesinde diisiik, normal ve yiiksek stres donemleri belirlenmistir. Yiiksek stres donemleri
olarak 1991, 1994. 2000-2001 ve 2008 yilar1 olarak bulunmustur.

Emsen ve Aksu (2020) Calismalarinda Baker vd. tarafindan ABD ekonomisi baz alinarak hazirlanan
belirsizlik endeksinin kiiresel ¢apta da yatirimeilara fikir vermesinden hareketle; BIST100 endeksi ile
bu belirsizlik endeksi arasindaki iliski simetrik ve asimetrik boyutta arastirilmistir. Uzun donemde
endeksteki pozitif ve negatif soklarm BIST100 endeksini ters yonde etkiledigi goriilmiistiir. Belirsizligin
artmasi yatirnmcilarin borsadan cikislart artirarak farkli yatirim araclarina yonelmelerine sebep
olmaktadir. Kiiresel capta yasanan olumsuz gelismeler Tiirkiye’de borsalar1 olumsuz yonde etkiler iken
olumlu geligsmelerinde olumlu yonde etkiledigi sonucuna varilmistir. Gemici (2020) Calismada G7
iilkeleri borsalar1 ile ekonomi politikasi belirsizligi endeksi ile arasindaki iligkiyi yatay kesit bagimlilig1
dikkate alan panel veri metodolojileri ile incelenmistir. 1997-2019 yillar1 arast aylik donemler halinde
yatay kesit bagimliligim dikkate alan ortak iliskili etkiler (CCE) ve panel nedensellik testi ile
incelenmigtir. G7 {ilkeleri borsalarin1 ekonomik politik belirsizlik uzun vadede olumsuz yonde
etkilemektedir. Panel nedensellik testi sonug¢larina gére G7 borsalart ile Ekonomi Politika Belirsizligi
endeksi arasinda ¢ift yonlii nedensellik oldugu sonucuna varilmistir. Giiney (2020) Ekonomik Politika
Belirsizligi endeksinin Dolar/TL ve EURO/TL kurlarindaki oynakliklar iizerinde -etkilerinin
incelenmistir. Baker, Bloom ve Davis tarafindan 2016 yilinda gelistirilen ABD ve Avrupa igin
Ekonomik Politika Belirsizligi endeksi kullanilmistir. Sonucta Uzun dénemde ekonomik Politika
Belirsizligi endeksinin Dolar/TL kurunun oynakligini artirdig1 saptanmistir. Avrupa ekonomik Politika
Belirsizligi endeksi ise EURO/TL kurundaki oynakligi artirmaktadir. Giirgiin (2020) 2008/2009 Kiiresel
finans krizinin ardindan olusan belirsizlik oOlgiitleri incelenerek belirsizligin makroekonomik etkileri
degerlendirilmistir. Belirsizlik Cantillon ile iktisadi bir icerik kazandigi ve Knight ve Keynes’in
belirsizligi Ol¢lileme bir kavram olarak tanimlamigtir. 1950°li yilardan sonra ise matematiksel
modellerin kullanimi ile 6lgiilebilecegi goriisii artmistir. 2008/2009 kiiresel Finans Krizi ile birlikte
belirsizlik ve Olgiimiine olan ilgi artmigtir. Bir¢ok belirsizlik olgiitii olusturulmus ve belirsizligin
ekonomiye etkilerini inceleyen akademik galigma yapilmistir.

3. METODOLOJI

Uygulama kismu iki boliimden olusmaktadir. Birinci boliimde Tiirkiye i¢in Finansal Belirsizlik Endeksi
tahmin edilecektir. Calisma degiskenlerin belirlenmesi ile baglamigtir (Tablo 3.2). Degiskenlerin
belirlenmesinde literatiirde siklikla kullanilan degiskenler incelenmis 6zellikle gelismekte olan {ilkelere
uygun ve ulasila bilir olan degiskenler secilmistir. Ikinci adimda Tiirkiye piyasalarim temsilen BIST
icerisinden secilen Sendeks (Tablo 3.3) ile aralarindaki iliski korelasyon analizi ile irdelenmistir.

3.1 Birim Kok Testi (Dickey-Fuller Birim Kok Testi ADF)

Finansal zaman serilerinde analizde yasana sorunlardan birisi serilerin duragan olmamasidir. Bir zaman
serisinin kovaryansi, varyansive ortalamasi zaman igerisinde degismemesi duraganlik olarak tanimlanir
iken kovaryansi, varyansive ortalamasinin zaman igerisinde sabit kalmasi zayif duraganlik, kovaryans
duraganlik ve ikinci mertebedeb duraganlik olarak tanimlanir(Goktas Yilmaz, 2005). Degiskeler ile
olusturulan zaman serisinin duragan olup olmadigin1 test etmek i¢in literatiirde siklikla kullanilan ADF
(Dickey-Fuller Birim Kok Testi) kullanilacaktir. ADF birim kok testi zaman serilerinde duraganligin tets
edilmesinde literatiirde en gegerli test olarak kabul edilmistir. ADF birim kok testi i¢in 6nerilen model
(1), (2), (3) nolu formiillerde gosterilmistirf(ENDERS, 1995), (Goktas Yilmaz, 2005).
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Sabitli ve Trendli Model i=2 (3)

AY, =a, +7Y,, + i+ BAY,

Ho y'= 0 Seri duragan degildir ve birim kok vardir.
H: y'< 0 Seri duragandir.

Dickey-Fuller Birim Kok Testinde 6nemli bir durum “k” gecikme uzunlugunun belirlenmesidir. “k”
belirlenir iken serbestlik derecesini gozeterek kiigiik olan ancak & degerinde otokolerasyona yol
acmayacak sekilde biiyiik olan gecikme se¢ilmelidir. Akaike ve Schwartz bilgi kriterlerine gore “k”
gecikmesi belirlenir(Yildirim ve Alkan, 2018).

Birinci asamada zaman serilerinin duraganligit ADF birim kok testi ile test edilmistir. Ikinci asamada
duraganligr sinanmigs zaman serileri i¢in volatilite modeli olusturulmalidir. Volatilite modelinin
olusturulmasi i¢in elde edilen zaman serilerinin formiil (4) yardimi ile (ry) getiri serilerine
doniistiirilmelidir.

= In(Pi)xloo (4)

t—1
Pt =t zaman serisinin zamanindaki kapanig degeridir.

Literatiirde ¢aligmada volatilite dl¢iilmesinde ARCH, GARCH ve SWARCH yontemleri siklikla
kullanilmaktadir. Oncelikle kullanilacak degisken i¢in hangi yontemin uygun olacagi belirlenmeli ve
ardindan uygun yontem kullanilarak volatilite test edilmelidir.

3.2 ARCH Modeli

cws

Zaman serilerinde hata teriminin varyansinin degistigi gozlenmektedir. Oysa geleneksel
ekonometrik yontemler sabit varyanslilik varsayimini 6ne siirerler (Cabuk vd. 2011).Engle (1982)
tarafindan gelistirilen ARCH modelleri, zamana bagli olarak kosullu varyansin degismesine olanak
saglayan yontemlerdir. Serilerin varyansini belirli bir zaman i¢in tahmin etmeye saglayan yontem
kosulsuz varyansi sabit kabul etmektedir. ARCH modeli asagidaki formiilde gosterilmistir(Cavdar ve
Aydin, 2017), (Engle, 1982):

4 5)
n=dy+ ) b, +u,
i=l1
1/2
u =h "¢ ®)
d 2
h =a,+ Z au,;
i1 W

r.= Degiskenin t zamanindaki logaritmik getirisini
ur = Otokorelasyonsuz endeks getirisini
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ht = r’nin kosullu varyansini
&t = birbirinden bagimsiz dagilan rassal degiskenleri gostermektedir.

3.3 GARCH Modeli

Modelin tahmin edilmesinde kosullu varyans i¢in ¢ok sayida hata terimi karesi gecikmesi hesaplar.
Volatilitenin hesaplanmasinda ¢ok sayida parametreye ihtiyag duyan ARCH modeli Bollerslev (1986)
tarafindan gelistirilmis ve GARCH (Gelistirilmis ARCH) modeli olusmustur. Genel bir GARCH (p,q)
modeli asagidaki gibidir (Akar, 2007):

L=, +Z¢irz-i +u,

i=1 (8)
712
ut - ht gt
q R P (9)
h =a,+ Zaju;_,. + Z vh_;
i=1 J=1 (10)

3.4 Entropi Yontemi

Fiziki sistem hakkindaki belirsizligin gostergesini Entropi kavrami gostermektedir. Entropi ilk defa
termodinamik alaninda enerjiyle ilgili bir terim olarak ortaya ¢ikmistir (Samilov, 2015: 3-4). Entropiyi
ilk kez enformasyon teknolojisine uyarlayan Shannon (1948) ile birlikte giliniimiize gelindiginde
Entropinin, bilgi teknolojilerinde kullanildig1 ve faydali bilginin miktarin1 6lgmek amaciyla gelistirildigi
goriilmektedir. Entropi yonteminin en 6nemli 6zelligi, kiigiik-biiyiik farki olmaksizin gesitli 6lgeklerde
kullanilabilmesidir. Nesnel bir 6zellige sahip olan Entropi yontemi 5 asamadan olusmaktadir (Ural vd.
2017: 131; Akgakanat vd. 2017: 290)

1. Adim: Karar matrisi normalize hale getirilir. Fayda ve maliyet yapilar1 dikkate alinarak
kriterlerin normalizasyonu saglanir;

rij = xij | maxij (i=1...,m; J=1,..., n) (12)

rij={xijjminij} (i=1....... m;J=1........ n) (13)

2. Adim: Normalizasyon islemi yapilarak Pij degeri hesaplanir;

My

E'_;I' - EFH:-_RU' ] f

p (14)

i: alternatifler,

j: kriterler

pij: normalize edilmis degerler
aij: verilen fayda degerleri

3. Adim: E; ‘ninentropisi hesaplanir;
m
E; =—k Zle[FU-lnFij];‘v} (15)

k=(In(n))(-1)
k= Entropi katsayis1
Ej= Entropi degeri
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Pijnormalize edilmis degerler
4. Adim: djbelirsizligi hesaplanir;
4= 1 ; ¥ (16)

5. Adim: j kriterinin 6nem derecesini belirlemek i¢in wjagirlik degerleri hesaplanir;

d;
w; = E_J_".-‘_. — ; (17)
4. VERI SETI

Iletisim teknolojilerinin gelismesi ile tiiketiciler tiiketim kararlarini verirken birgok haberden
etkilenmektedirler. Iletisim teknolojileri ve &zellikle internetin yayginlasmasi, bilgi kirliligi ve
karmasaya yol agmaktadir. Hane halkinin mal ve hizmetlere olan talebi ¢ok hizli bir degisim igerisine
girmistir. Yatinmeilar agisindan bu bilgi kirliligi yatirnmlarin belirsizligini daha da arttirmistir. Buda
yatirimeilart yeni ve giivenilir bilgi araglarina ydnlendirmistir. Ozellikle 1990 sonrasinda finansal
piyasalarda olusturulan bir¢ok endeks yatirimeilara yatirim kararlari hakkinda yol gostermektedir. Bu
endeksler yatirimeilarin kararlarina yon verici etkileri her gecen giin artmaktadir. Uluslararasi finansal
derecelendirme kuruluslarinin iilkeler ve yatirim araglar1 i¢in verdigi notlar yatirimeilar igin bilyiik 5nem
arz etmektedir.

Yatirimeilar tarafindan takip edilen endekslerden birisi olan VIX (Korku Endeksi), S&P500 endeksinin
30 giinliik (bir aylik) opsiyon oynakligini dlgen bir endekstir. Endeksin artmasi piyasanin daha belirsiz
ve riskli oldugunu gosterir. Endeks tarihi zirvesine Kasim 2008’de 80,86’ya ulagmistir. 11-20 degerleri
aras1 normal piyasa kosullarim gosterir(Yiiksel, 2020). Yatirimcilar tarafindan 2008 finansal krizi ile
ilgi gérmiis ve takip edilmeye baslamistir. VIX endeksinin artmasi genellikle altina olan talebi artirir.
Endeksin ilgi gérmesi ile kisa ve uzun vadeli versiyonlarini ¢ikartmistir. 2008 finansal krizinin ardindan
en ylksek skora COVID-19 salgimi sirasinda (Nisan 2020) ¢ikmis 82 puani1 gormiistiir. Ayrica salgin
doneminde yiiksek skor seviyelerinde uzun (10-15 giin) kalmistir.

Gelismekte olan tlilkelere yonelik olarak hazirlanmig endeks g¢alismalari kisithdir. Gelismekte olan
iilkeler kendi biinyelerinde giivenilir bir endeks hazirlayamazken hazirlanan uluslararasi giivenilir
endekslerin birgogunda da yer almazlar. Bu boslugu doldurmak i¢in yapilmis akademik ¢aligmalar
yeterli olmamaktadir.

Finansal belirsizlik Endeksi olusturulmasi yoniindeki ¢alismalar Tiirkiye icin oldukca kisithi ve azdir.
Secilen donemin genigligi, kullanilan degiskenler ve oynakligin ol¢iilmesinde kullanilan yontem bu
caligmay1 diger benzer ¢alismalardan ayirmaktadir. Oysaki giiniimiizde yatirimcilarin birgogu karar
verirken bu tip endekslere ve finansal gostergelere bakarak yatirim karar1 vermektedirler. Bu nedenle
calismada 2010-2021 yillar1 aras1 yaklasik 12 yillik bir siireg igin Tiirkiye Finansal Belirsizlik Endeksi
(TRFBE) hesaplanacaktir. Sonrasinda BIST igerisinde yer alan endeksler ile ¢alismada hazirlanan
TRFBE arasindaki korelasyon iligkisi analiz edilmistir. Tiirkiye’de yapilan ¢aligsmalarin azlig1 sebebi ile
bu caligmanin literatiire katkisinin fazla olacagi kanaatindeyiz.

4.1 Tiirkiye Finansal Belirsizlik Endeksi (TRFBE)

Gelismekte olan tlilkeler ekonomik ya da politik dalgalanmalardan gelismis iilkelere gore daha hassastir.
Belirsizlik iilkeden iilkeye farklilik gostermektedir. Gelismekte olan iilkelerde gelismis lilkelere gore
iicte bir oraninda daha fazla makro belirsizlik oldugu goriilmektedir. Petrol fiyatlarindaki degismeler,
catisma ve savaslar ve doviz kurundaki soklar belirsizligi artirir. Belirsizligin durgunluk donemlerinde
icsel sebeplerden daha fazla artig1 goriilmektedir(Bloom, 2014).

Caligmada Tiirkiye i¢in Ocak 2010 ila Mart 2021 aras1 11 yil 3 aylik bir dénem i¢cin TRFBE
hesaplanmigtir. Tiirkiye i¢in yapilan finansalbelirsizlik endeksi hesaplama caligmalar1 sinirl sayida
oldugu gorilmektedir. Gelismekte olan iilkelerde finansal piyasalarin etkinliginin az olmasi ve bu
iilkelerde finansal piyasalarin gelisme siirecini tam olarak tamamlayamamas: bu tip ¢alismalarin
azligmin sebepleri arasindadir.
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Volatilite ile yasanan belirsizlikler arasinda bir iligski oldugunu konu edinen ¢alismalar bir hayli fazladir.
Volatilitedeki artiglar finansal piyasalar1 olumsuz yonde etkiledigi bilinen bir gergektir. Yapilan bilimsel
caligmalar da gostermektedir ki belirsizlik ortami yatirnmeilarin yatirim kararimi etkileyen en dnemli
unsurlardan biridir. Sermaye getirisi ve risk arasindaki aynmi yonlii iligki vardir. Risk arttikca sermaye
getirisinin artmasindan hareketle ekonomik dalgalanmalarin da belirli kosullar altinda biiytime ile ayni
yonde hareket ettigini gosterir. Ekonomik dalgalanmalarin biiyiime ile ayni yonlii iligki i¢in bu tez
aciklayici olsa da birgok arastirmada uzun vadeli refah ve biiylime arasinda olumsuz bir etkisinin
oldugunu agiklamaktadir. Volatilite uzun vadede tiiketim yatirim ve faktor verimliligi seviyesinde
diisiise yol agmaktadir. Ekonomi politikasinda volatilitenin artmasina kurumsal ortamda bozulmalara
yol agmaktadir. Volatilitenin performans iizerine etkileri siklikla digsal soklara maruz kalan ve ig
kosullarinda  soklarin  etkilerini Ozlimseyemeyen gelismekte olan iilkelerde daha net
goriinmektedir(Cariolle, 1970), (Yildirim ve Alkan, 2018).

Risk ve sermaye getirisi arasindaki pozitif iligki, belirli kosullar altinda ekonomik dalgalanma ve
bliylime arasindaki pozitif iligkiyi agiklayabilse de cogu arastirma bu fenomenin uzun vadeli biiyiime ve
refah iizerinde olumsuz bir etkisi oldugunu kabul etmektedir. Ger¢ekten de, uzun vadede oynaklik,
tilketim, yatinm ve faktor verimliligi diizeylerinde bir azalmaya yol acar. Ekonomi politikasinin
oynakligi, Ongoriillemezligin artmasina ve kurumsal ortamda bozulmaya katkida bulunmaktadir.
Performans lizerindeki etkiler, genellikle daha 6nemli digsal soklara maruz kalan, ancak onlar1 daha
kolay emmelerine izin verecek i¢ kosullardan hoslanmayan gelismekte olan {ilkelerde daha da
belirgindir.

Endeks bazinda belirsizlik alaninda yapilan ¢aligmalar ii¢ baslik altinda toplanmistir. Bunlar Haber
Bazli, Volatiliteyi ve Beklentilerdeki Uyusmazligi baz alan endekslerdir(ALKAN, 2018).

Calismada TRFBE olusturulmasinda volatilite baz alinacaktir. Finansal belirsizlik endeksinin
hesaplanmasina ilk olarak kullanilacak degiskenlerin belirlenmesi ile baslanacaktir. Calismada yerli ve
yabanci literatiirde benzer c¢aligmalarda daha 6nce siklikla kullanilan degiskenler arasindan bu
caligmanin amacina uygun olan 6 tanesi se¢ilmistir. Se¢ilen bu degiskenler Tablo 4.1 de gosterilmistir.

Tablo 4.1Finansal Belirsizlik Endeksinde Kullanilan Degiskenler

Sn Degiskenler Aciklama Tarih Arahgi

1 | CDS Tiirkiye (2 yillik) Giinliik 01.01.2010-15.03.2021
2 | EMBI Tiirkiye Giinliik 01.01.2010-15.03.2021
3 | VixX Giinliik 01.01.2010-15.03.2021
4 | USD/TRY Giinliik 01.01.2010-15.03.2021
5 | DIBS Tiirkiye (2 Yillik) Giinliik 01.01.2010-15.03.2021
6 | BIST100 (XU100) Giinliik 01.01.2010-15.03.2021

Calismada kullanilan (CDS Tiirkiye, EMBI VIX, USD/TRY, DIBS Tiirkiye (2 Yillik),
BiST100) degiskenlerin tamaminda giinliik veriler kullanilmistir. Finansal belirsizlik endeksi
hazirlanmasina ilk olarak kullanilacak degiskenlerin duraganlhiginin test edilmesi ile baslanilacaktir.
Literatiirde zaman serilerinin analiz edilmesinde siklikla kullanilan AFD Dickey-Fuller Birim Kok Testi
kullanilmigtir. Degiskenlere ait temel istatistik verileri Tablo 4.2 de, ADF test sonuglar1 ise Tablo 4.4’te
gosterilmistir.

Tablo 4.2: Degiskenlere Ait Temel istatistiksel Veriler

Degiskenler BiST100 DIiBS USD/TRY CDS EMBI ViX
Ortalama 0.000342 0.000220 0.000568 0.000185 -7.19E-06 -3.82E-05
Medyan 0.001001 0.000000 0.000204 -0.000291 0.000276 -0.006266

71



Journal of International Management, Educational and Economics Perspectives 9 (1) (2021) 64-77

Maksimum 0.068951 0.211816 0.147563 0.366340 0.039343 0.768245
Minimum -0.110633 -0.234864 -0.079965 -0.242381 -0.096687 -0.350588
Standart Sap. 0.014414 0.019605 0.009007 0.029780 0.006479 0.079099
Carpiklik -0.721882 0.148389 1.704.446 1.013.705 -5.086.421 1.181.124
Basiklik 7.589.031 2.926.882 3.524.235 2.110.840 7.606.598 9.679.187
Jarque-Bera 2.722.273 82212.79 128289.0 40437.83 280722.9 5.916.354
Olasilik 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000
Toplam 0.965019 0.629981 1.663.857 0.541827 -0.008904 -0.108029
Top. Std. Sapma 0.586291 1.098.444 0.237544 2.591.352 0.051934 1.769.360
Gozlemler 2823 2859 2929 2923 2897 2829

Degiskenlerin garpiklik degerleri 0°dan kiigiik ise sola ¢arpik, 0’dan biiylik ise saga garpik bir
seridir. Basiklik Degeri eger 3’ten biiyiik ise sivri, 3’ten kiiciik ise basik bir seridir. Serinin sola ¢arpik
ve basik olmasi analizin dogrulugu i¢in 6nemlidir. Jarque Bera testi i¢in iki hipotez sirasiyla Ho: Seri
normal dagilima uygundur, Hy: Seri Normal dagilima uygun degildir.

uymamasidir(Ugurlu, 2019).

BiST100 ve EMBI degiskenleri sola carpik iken diger degiskenler saga carpik olarak tespit
edilmistir. Basiklik degerlerine baktigimizda biitiin degiskenlerin dik oldugunu sdyleyebiliriz. Jarque
Bera olasilik degerine bakinca Ho hipotezi reddedilir ve serinin normal dagilima uygun olmadig
sonucuna varilir. ARCH/GARCH modellemesi i¢in tiim degiskenlerin uygun oldugu sonucuna varilir.

Tablo 4.3: Dickey-Fuller Birim Kok Testi Sonuglari

Beklenti

normal dagilima

Degiskenler Model . Test Olasihk feritik Deger
Istatistigi 1% 5% 10%
Sabitli -51,6935 0,0001 -3,4327 -2,8624 -2,5673
BiST100 Sabitli Trendli -51,6846 0,0000 -3,9616 -3,4115 -3,1276
Higbiri -51,6861 0,0001 -2,5658 -1,9409 -1,6166
Sabitli -34,1414 0,0000 -3,4326 -2,8624 -2,5673
DIiBS Sabitli Trendli -34,1411 0,0000 -3,9615 -3,4115 -3,1276
Higbiri -34,1477 0,0000 -2,5658 -1,9409 -1,6166
Sabitli -33,9675 0,0000 -3,4326 -2,8624 -2,5673
USD/TRY Sabitli Trendli -33,9962 0,0000 -3,9614 -3,4115 -3,1276
Higbiri -33,6926 0,0000 -2,5658 -1,9409 -1,6166
Sabitli -55,0599 0,0001 -3,4327 -2,8624 -2,5673
Vix Sabitli Trendli -55,0517 0,0000 -3,9615 -3,4115 -3,1276
Higbiri -55,0703 0.0001 -2,5658 -1,9409 -1,6166
Sabitli -12,2496 0,0000 -3,4354 -2,8637 -2,5680
EMBI Sabitli Trendli -12,2458 0,0000 -3,9655 -3,4135 -3,1288
Higbiri -12,2547 0,0000 -2,5668 -1,9411 -1,6165
Sabitli -25,8356 0,0000 -3,4325 -2,8624 -2,5673
CDS Sabitli Trendli -25,8341 0,0000 -3,9614 -3,4115 -3,1276
Higbiri -25,8320 0,0000 -2,5658 -1,9409 -1,6166
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En uygun ARCH/GARCH modelin secilebilmesi i¢in en kiiciik kareler ve ARMA yontemleri
incelenerek en uygun modele karar verilmistir. ARMA(p,q) modelinde p=(1,2,3,4,5), ¢=(1,2,3,4,5) her
biri denemis ve her bir degiskene ait uygun modeller belirlenmistir. Degiskenlere gore secilen
modellerin listesi Tablo (4.4)’te gosterilmistir. Segilen modellerin uygun oldugunun anlasilabilmesi
icin ARCH etkisinin olup olmadiginin arastirilmasi gereklidir. Literatiirde siklikla kullanilan ARCH-
LM testi kullanilmigtir. Kullanilan verilerin giinliik verilerden olugsmasi ve verilerin frekansinin ytiksek
olmasi nedeniyle yiiksek frekansli serilerde iyi sonu¢ veren ARCH-LM testi kullanilmigtir. Kullanilan

tim degiskenler igin Ho hipotezi reddedilmis ve H: hipotezi kabul edilerek ARCH etkisinin oldugu
sonucuna varilmistir,

Tablo 4.4 Degiskenler i¢in secilen ARMAve GARCH modelleri

Degiskenler Secilen Modeller

CDS Tiirkiye ARMA (1,4) GARCH (1,4)
EMBI Tiirkiye ARMA (2,1) GARCH (2,1)
ViXx ARMA (1,1) GARCH (1,1)
USD/TRY ARMA (1,1) GARCH (1,1)
DIBS Tiirkiye (2 Yillik) ARMA (4,2) GARCH (4,2)
BIST100 (XU100) ARMA (2,3) GARCH (2,3)

Kullanilan degiskenlerin finansal belirsizlik endeksinin olusturulmasinda agirliklarinin
belirlenmesi i¢in literatiirde genellikle esit oranlar kullanilmistir. Ancak bu ¢alismada ¢ok kriterli karar
verme yontemlerinden bir olan ve objektif olarak agirliklarin belirlenmesinde kullanilan ENTROPI
yontemi kullamlmistir. ENTROPI yontemi kullanilarak hesaplanan agirlik degerleri Tablo 4.5’te
gosterilmistir.

Tablo4.5 ENTROPI yontemi ile hesaplanan degiskenlere ait agirhk degerleri

BiST100 CDS DiBS EMBI usD Vix TOPLAM

17,12% 16,96% 15,02% 16,34% 17,26% 17,30% 1

Endeksin olusturulmasinda kullanilan degiskenleri ¢ok kriterli kara verme ydntemi olan
ENTROPI kullanilarak hesaplanan agirlik oranlari (Tablo 4.5) ile olusturulmus endeks (formiil 18)
formiilii asagidaki gibidir.

TRFBE = (BIST100x17,12) + (CDSx16,69) + (DIBSx15,02) + (18)
(EMBIx16,34) + (USDx17,26) + (VIXx17,30)

18 numarali formiil kullanilarak hazirlanan TRFBE endeksi Grafik 4.1°de gdosterilmistir.
Grafikteki zirve noktalar1 (5 Adet) agiklanmistir.
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Grafik 4.1 Finansal Belirsizlik endeksi
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Grafikte ele alinan 2010-2021 yillar1 arasindaki dalgalanmalarin 6nemlilerinden bazilar asagidaki

gibi agiklanabilir:

1. 2010 yilinda (11.05.2010) tepe noktasina ulagan belirsizlik seviyesi,10.05.2010 tarihinde ana
mubhalefet partisi genel bagskan1i Deniz Baykal’in kaset skandali sonrasi istifasi ile olusan
belirsizligi isaret etmektedir.

2. 2011 yilinda 20.09.2011 tarihinde Ankara kurumlar saldiris1 ile baslayan 19.10.2011 tarihinde
Hakkari Cukurca’da PKK’l1 teréristlerce ilge merkezine saldirida 24 Askerimizin Sehit olmasi
ile devam eden ve 23.11.2011 tarihinde Van ili merkezli 7,2 biiyiikliigiindeki deprem ile olusan
belirsizligi isaret etmektedir.

3. 2013 yilinda (21.06.2013) tepe noktasina ulasan belirsizlik seviyesi Taksim Gezi parkinda
baglayan ve Gezi parki eylemeleri ile olusan belirsizligi isaret etmektedir.

4. 2018 yilinda 14.08.2018 tepe noktasina ulagan belirsizlik seviyesi ile Rahip Brunson Krizi ile
olusan belirsizligi isaret etmektedir.

5. Incelenen dénemde en yiiksek belirsizlik seviyesini isaret eden 11.03.2020 tarihinde Tiirkiye’de
ilk vakanin agiklanmasi ile baglayan COVID-19 pandemisi ile olusan belirsizligi isaret
etmektedir.

3.2 Tiirkiye Finansal Belirsizlik Endeksi ve Piyasa Gostergelerinin Korelasyonu

Calismada hazirlanan TRFBE nin piyasa gostergesi olarak secilen BIST endeksleri (Tablo 4.6) ile olan
korelasyon katsayilar1 hesaplanacaktir.

Tablo 4.6 Calismada Kullanilan BiST Endeksleri

Kod Endeksin Adi
XU030 BIST 30 Endeksi
XGIDA BIST Gida igecek Endeksi

XBANK BIST Banka Endeksi

XUSIN BiST Sinai Endeksi

XUTEK BIST Teknoloji Endeksi
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Piyasa gostergesi olarak secilen endekslerle TRFBE’nin arasindaki korelasyon iligkisi tespit
edilmesi amacglanmaktadir. Analizde aylik veriler kullanilmistir. Degiskenlere ait grafikler Grafik 4.2
de gosterilmistir.

Grafik 4.2 Korelasyon analizinde kullanilan degiskenler
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Tablo: 4.7 Degiskenlere ait korelasyon ve olasihk degerleri

Degiskenler |  XBANK XGIDA XU030 | XUSIN | XUTEK
TREBE -0.16833 0.012202 -0.03603 | 0.021353 | 0.024556
(0.0051) (0.0388) 0.0478) | (0.0480) | (0.0477)

Degiskenler ile TRFBE arasindaki korelasyon iliskisine bakildigindaendekste meydana gelen %1°lik
artig/azalis XBANK endeksinde %16,83 azalig/artis’a, XGIDA endeksinde %1,22 artig/azalig’a, XU030
endeksinde %3,60 azalig/artis’a, XUSIN endeksinde %2,13 artis/azalis’a ve XUTEK endeksinde %2,45
artig/azalisg’a sebep olmaktadir. Kriz donemlerinde fiyatlarin artmasi firma cirolarmi ve karlilik
oranlarini artirir iken déviz kurlarindaki artis USD ve EURO bazinda firma degerini azaltir.

SONUC

Calismada finansal belirsizlik endeksi olusturulan Tirkiye ekonomisi Diinya Bankasi kriterlerine gore
gelismekte olan tlkeler konumunda yer almaktadir. Geligmekte olan {ilkeler genellikle piyasa
spekiilasyonlarina agik ve duyulan haberlerden gabuk etkilenen bir yapida hareket etmektedir.

Caligmada hazirlanan Finansal Belirsizlik Endeksi incelendiginde oynakligin artigi dénemler, genellikle
teror, Amerika Birlesik Devletleri ile olan iligkiler, politik olaylarve Milletvekili Genel Secimleri,
salginlar oldugu goriilmektedir.
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Olusturulan endekste en biiyiik sok tim diinyay1 ve tilkemizi etkileyen COVID- 19 salgm ile
gerceklesmistir. Diinyada ve {ilkemizde salginin Diinya Saglik Orgiitii Tarafindan Pandemi ilan edilmesi
ile piyasalarda olusan belirsizlik borsalari diigiiriirken, Altin fiyatlarini artirmigtir. Tiirkiye de ise diinya
ile paralel olarak Borsa Istanbul 100 endeksinde (XU100) diisiis ger¢eklesmis ve altin fiyatlar1 artmistir.
Ancak bunun yaninda TiirkLiras1 da hizla deger kaybetmistir. Ikinci en biiyiik sok ise 2013 y1l1 Taksim
Gezi Parki olaylartyla (Mayis 2013) 2013 yil1 haziran ve temmuz aylarinda gergeklesmistir. Ugiincii en
biiytik sok ise 2010 yilinda ana muhalefet partisi genel baskan1 Deniz Baykal’in kaset skandali sonrasi
istifas1 ile olusan belirsizligive kiiresel bazda yasanan Avrupa Bor¢ Krizi, Yunanistan’m Iflasi.
Dordiinciisii 20.09.2011 tarihinde Ankara kurumlar saldirist ile baglayan 19.10.2011 tarihinde Hakkari
Cukurca’da PKK’l1 terdristlerce ilge merkezine saldirida 24 Askerimizin Sehit olmasi ile devam eden
ve 23.11.2011 tarihinde Van ili merkezli 7,2 biiyiikliigiindeki deprem ile olusan belirsizlik. Besincisi
Tiirkiye ve ABD arasindaki Rahip Brunson Krizi ile olusan belirsizlik. Altincist ise 15 Temmuz darbe
girisimi olmustur.

Kriz sonrasinda ortak oOzellik olarak doviz kurunun artmasi ithal {riinlerin ve ithal girdisi olan
fiyatlarinin artmasina sebeb olmaktadir. Ithal iiriinlerinin fiyatlarinin artmasi zincieleme etki ile ithal
girdisine bakmaksizin biitiin mal ve hizmetlerin fiyatlarinin artmasina sebeb olur. Fiyatlarin artmasi
tiiketici gelirlerinin sabit kalmasi tiiketimin kisilmasina tasarruflarin azalmasina sebeb olur. Gelismekte
olan iilkelerde yetersiz olan sermaye boylece dahada azalir. Seramye yetersizligi liretimin azalmasina
ve beraberinde issizligin artmasina sebep olur. Singer ve Nurkse tarafindan ortaya siiriilen “Yoksulluk
Kisir Dongiisii Teorisi” ’ne gore disiir gelir diisiik tasarrufu diigiikk tasarrufta diigiik yatirimlar
beraberinde getirmektedir. Boylece teorinin “Yoksul Ulkeler Yoksul Olduklar: I¢cin Yoksuldurlar.”

(Yiksel, 2010). Tezini dogrular niteliktedir.

Gelismekte olan iilkelere yonelik Belirsizlik Endeksi hazirlama ¢alismalart sinirli sayida ve yetersizdir.
Bu nedenle yapilan ¢alismalarin birbiri ile kiyaslanmasi olanagi yoktur. Bunun yerine endeksin
performans1 verilerine ulasilabilen BIST endeksleri kullanilarak endeksin etkinligi &lgiilmeye
calisilmistir. Secilen degiskenler ile TRFBE endeksi arasindaki korelasyon iliskisi XBANK ve XU030
endeksleri ile negatif yonlii, XGIDA, XUSIN ve XUTEK endeksleri arasinda pozitif yonliidiir.

Calismanin literatiire katkisi gelismekte olan iilkelerde yasanan siyasi ve ekonomik olaylarin piyasalarda
olusturacagi etkilerin daha 6nceden tahmin edilerek yatirimcilarin tedbir almasini saglamaktir. Endeksin
basarisi ise Tiirkiye i¢in 6nemli siyasi ve ekonomik olaylar1 yakalamasindan anlagilmaktadir. Bundan
sonraki ¢aligmalarda bu etkinin boyutu ve gelismis ve gelismekte olan iilkelerdeki etki seviyeleri
arastirilabilir. Ayrica etkisi olabilecegi diisiiniilen farkli degiskenler de endeksin olusturulmasinda
ve/veya bu etkinin incelemesinde kullanilabilir.
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